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Rizka Kurniawan Ardianto, Pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan 
Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan Dan Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan (Studi Kasus Pada Perusahaan Real Estate dan Property yang 
Terdaftar di BEI Periode 2017-2020). 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan 
Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2017-2020. 
Metode analisis data pada penelitian ini menggunakan regresi linier berganda 
bertujuan untuk mengetahui pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap 
variabel dependen. Teknik pengumpulan data menggunakan data sekunder, 
populasi dalam penelitian ini pada perusahaan sektor real estate dan property yang 
terdaftar di BEI periode 2017-2020 yang berjumlah 80. Teknik pengambilan sampel 
dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh 
sampel sebanyak 21 perusahaan, sehingga dalam 4 tahun penelitian diperoleh 84 
data. Alat analisis yang digunaan menggunakan bantuan SPSS versi 22.  
Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa Perencanaan Pajak tidak berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar 
di BEI periode 2017-2020, Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 
2017-2020, Leverage tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-2020, 
Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 
Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-2020, Profitabilitas 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property 
yang terdaftar di BEI periode 2017-2020, dan Perencanaan Pajak, Kebijakan 
Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas berpengaruh secara 
simultan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang 
terdaftar di BEI periode 2017-2020. 
Kata Kunci : Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran 








Rizka Kurniawan Ardianto, The Effect of Tax Planning, Dividend Policy, 
Leverage, Company Size and Profitability on Firm Value (Case Study on Real 
Estate and Property Companies Listed on the IDX for the 2017-2020 Period). 
This study aims to examine the effect of Tax Planning, Dividend Policy, Leverage, 
Company Size and Profitability on Firm Value in Real Estate and Property 
Companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2020 period. 
The method of data analysis in this study using multiple linear regression aims to 
determine the effect of two or more independent variables on the dependent 
variable. The data collection technique uses secondary data, the population in this 
study is the real estate and property sector companies listed on the IDX for the 
2017-2020 period, amounting to 80. The sampling technique in this study used the 
purposive sampling method and obtained a sample of 21 companies, so that in 4 
the year of the study obtained 84 data. The analytical tool used is using SPSS 
version 22. 
The results of this study conclude that Tax Planning has no effect on Company 
Value in Real Estate and Property Companies listed on the IDX for the 2017-2020 
period, Dividend Policy has no effect on Company Value on Real Estate and 
Property Companies listed on the IDX for the 2017-2020 period, Leverage does not 
affect the value of the company on the real estate and property companies listed on 
the IDX for the 2017-2020 period, the size of the company has no effect on the value 
of the company in the real estate and property companies listed on the BEI for the 
2017-2020 period, profitability has an effect on the value of the company in real 
companies Estate and Property listed on the IDX for the 2017-2020 period, and 
Tax Planning, Dividend Policy, Leverage, Company Size and Profitability 
simultaneously affect the Company Value of Real Estate and Property Companies 
listed on the IDX for the 2017-2020 period. 
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A. Latar Belakang Masalah 
Di era serba modern saat ini, menjadikan kemajuan teknologi dan 
perkembangan pasar dunia sebagai modal kekuatan untuk menuntut 
perusahaan agar terus maju dan berkembang guna menghadapi kompetensi 
persaingan global agar tercapai tujuan usahanya yaitu memperoleh laba dan 
meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi selalu menjadi 
keinginan bagi pemilik perusahaan, karena dengan meningkatkan nilai 
perusahaan artinya perusahaan dianggap telah mampu untuk mensejahterakan 
para pemegang saham dan hal tersebut dapat menarik perhatian investor untuk 
menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. “Naik turunnya nilai 
perusahaan dapat dilihat dari harga sahamnya, semakin tinggi harga saham 
suatu perusahaan maka nilai perusahaan menjadi semakin tinggi begitupun 
sebaliknya semakin rendah harga saham maka nilai perusahaan menjadi 
semakin rendah” (Astuti & Fitria, 2019). 
Tabel 1. 1 
Harga Saham Perusahaan Real Estate dan Property 
No Kode Perusahaan 
Harga Saham (Desember) 
2017 2018 2019 2020 
1 ADHI 1.885 1.585 1.195 1.535 
2 APLN 210 152 177 188 
3 BSDE 1.700 1.255 1.275 1.255 
4 CTRA 1.185 1.010 1.045 985 
5 DUTI 5.400 4.390 5.000 3.800 





7 MKPI 36.500 22.500 16.200 28.000 
8 MTLA 398 448 580 430 
9 NRCA 380 386 384 378 
10 PBSA 1.750 705 700 595 
11 PPRO 189 117 68 94 
12 PTPP 2.640 1.805 1.585 1.865 
13 PWON 685 620 570 510 
14 RDTX 6.000 5.500 5.550 5.250 
15 SKRN 454 454 550 730 
16 SMRA 945 805 1.005 805 
17 SSIA 515 500 655 575 
18 TOTL 660 560 436 370 
19 WEGE 272 240 306 256 
20 WIKA 1.550 1.655 1.990 1.985 
21 WSKT 2.210 1.680 1.485 1.440 
Sumber: www.idx.co.id diakses peneliti 2021 
Dari tabel tersebut dapat diketahui bahwa harga saham perusahaan 
sektor property dan real estate selalu berubah-ubah karena disebabkan oleh 
banyak faktor. Perubahan harga saham dapat mempengaruhi nilai perusahaan 
karena harga saham merupakan cerminan dari naik turunnya nilai perusahaan. 
Investor dapat mempergunakan nilai perusahaan sebagai dasar untuk melihat 
kinerja perusahaan pada periode mendatang, dimana nilai perusahaan sering 
dikaitkan dengan harga saham. Investor akan memperoleh keuntungan apabila 
harga saham perusahaan tinggi. 
Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang penting bagi seorang 
manajer maupun investor. Bagi seorang manajer nilai perusahaan bisa untuk 
dijadikan tolak ukur atas kemampuan kinerja yang telah dicapainya. Jika 
seorang manajer telah mampu meningkatkan nilai perusahaan artinya manajer 





secara tidak langsung manajer telah bisa meningkatkan taraf kesejahteraan bagi 
pemegang saham yang merupakan tujuan perusahaan. Sedangkan bagi investor 
meningkatnya niai perusahaan merupakan suatu persepsi yang baik terhadap 
perusahaan dan apabila investor sudah memiliki pandangan yang baik terhadap 
perusahaan maka investor akan tertarik untuk berinvestasi sehingga hal 
tersebut akan membuat harga saham perusahaan mengalami peningkatan 
(Setiani, 2012). 
Kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasikan oleh harga 
pasar dari saham yang merupakan cerminan dari keputusan investasi, 
pendanaan, dan manajemen asset. Pesatnya perkembangan bursa efek 
mengakibatkan investor semakin teliti dalam memilih perusahaan yang akan 
dijadikan tempat untuk berinvestasi. Kesalahan dalam memilih dapat 
merugikan investor sendiri. Dalam hal ini diperlukan ketelitian dan kejelian 
dalam membaca laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan.  
Analisis rasio keuangan adalah suatu cara yang digunakan untuk 
memberikan gambaran informasi kondisi keuangan dan kinerja perusahaan 
yang dapat dijadikan pedoman bagi seorang investor dalam mengambil sebuah 
keputusan, dimana dalam analisis rasio keuangan harus memperhatikan 
beberapa aspek seperti aspek likuiditas, solvabilitas, rentabilitas, aktivitas 
usaha, dan aspek penilaian (pasar) Wiagustini (2010: 75). (Putra & Lestari, 
2016) menyatakan bahwa, faktor-faktor yang secara prinsip mempengaruhi 
nilai perusahaan adalah  kebijakan dividen, likuiditas, profitabiitas dan ukuran 





mampu mempengaruhi nilai perusahaan yaitu perencanaan pajak dan 
profitabilitas. Namun dalam penelitian ini akan membahas lima faktor yang 
dianggap dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu perencanaan pajak, 
kebijakan dividen, leverage, ukuran perusahaan dan profitabilitas. 
Pajak bagi perusahaan merupakan beban atau biaya yang akan 
mengurangi laba bersih sehingga akan berpengaruh pada pendapatan 
perusahaan, laba maksimal akan membuat nilai perusahaan tinggi sehingga 
dapat mensejahterakan pemilik saham (Marsaid & Pesudo, 2019). Oleh karena 
itu salah satu cara untuk bisa mengurangi beban pajak perusahaan harus 
menerapkan manajemen pajak (tax management), yaitu suatu seni perencanaan 
yang diterapkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban perpajakan dengan 
tujuan agar bisa menekan jumlah pajak yang dibayarkan seminimal mungkin 
untuk memperoleh laba dan likuiditas yang diharapkan tanpa melanggar 
peraturan perpajakan yang berlaku.  
Penelitian terdahulu terkait dengan perencanaan pajak terhadap nilai 
perusahaan dilakukan oleh Astuti & Fitria (2019) menyatakan bahwa, 
perencanaan pajak berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Pengaruh positif ini menunjukkan bahwa dengan melakukan perencanaan 
pajak yang efektif maka laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan akan 
tinggi dan hal tersebut dapat meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian yang 
dilakukan Dewanata & Achmad (2017) menyatakan bahwa, perencanaan pajak 
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dan penelitian 





pajak berpengaruh pada nilai perusahaan. Sedangkan Christina (2019) 
menyatakan bahwa, menemukan hubungan negatif antara perencanaan pajak 
terhadap nilai perusahaan. Kartini & Apriwenni (2017), Yuliem (2018), Ayem 
& Tia (2019), menyatakan bahwa “Perencanaan pajak tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan”. 
Faktor kedua yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 
kebijakan dividen. Kebijakan dividen adalah keputusan direksi apakah laba 
yang dihasilkan perusahaan pada akhir periode dibagikan kepada pemilik 
saham atau laba tersebut ditahan sebagai modal perusahaan yang akan 
digunakan dalam kegiatan, atau investasi pengembangan perusahaan dimasa 
mendatang. Kebijakan dividen sering kali menimbulakan konflik antara 
manajemen perusahaan dengan pihak pemegang saham. Hal ini terjadi karena 
manajer perusahaan sering memiliki kepentingan yang berbeda dengan pihak 
pemegang saham (Sugiarto, 2011). Pihak manajemen perusahaan menganggap 
laba yang diperoleh alangkah baiknya digunakan untuk operasional 
perusahaan, sedangkan pihak pemegang saham menganggap bahwa sebaiknya 
laba yang telah diperoleh dibagikan kepada para pemegang saham sebagai 
dividen. Adanya masalah antara pihak manajemen dan pemegang saham akan 
menyebabakan tidak tercapainya salah satu tujuan perusahaan yaitu 
meningkatkan nilai perusahaan (Sukirni, 2012). Michaely dan Michael (2011) 
dalam penelitiannya menyebutkan bahwa kebijakan dividen merupakan 
segalanya namun tidak relevan terhadap manajer dan pasar. Dividen yang 





Dividend Payout Ratio inilah yang menentukan besarnya dividen per lembar 
saham. 
Sumber pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal dan 
eksternal. Pendanaan internal perusahaan berupa laba ditahan dan pendanaan 
eksternal perusahaan berupa hutang atau penerbitan saham baru. Leverage 
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan 
dibiayai dengan hutang. Irawati (2006) menjelaskan bahwa, leverage 
merupakan suatu kebijakan yang dilakukan oleh perusahaan dalam hal 
menginvestasikan dana atau memperoleh sumber dana yang disertai dengan 
adanya beban / biaya tetap yang harus ditanggung perusahaan. Sedangkan 
Sartono (2016: 120) menyatakan bahwa, financial leverage menunjukkan 
proporsi utang untuk membiayai investasinya. Penggunaan utang itu sendiri 
bagi perusahaan mengandung tiga dimensi (Sartono 2016: 121):  
1. Pemberi kredit akan menitikberatkan pada besarnya jaminan atas kredit 
yang diberikan. 
2. Dengan menggunakan utang maka apabila perusahaan mendapatkan 
keuntungan yang lebih besar dari beban tetapnya maka pemilik perusahaan 
keuntungannya akan meningkat. 
3. Dengan menggunakan utang maka pemilik memperoleh dana dan tidak 
kehilangan pengendalian perusahaan. 
Faktor keempat yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 
ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai 





beberapa kategori yaitu perusahaan besar, perusahaan menengah, perusahaan 
kecil. Ukuran perusahaan yang besar dan terus tumbuh bisa menggambarkan 
tingkat profit mendatang, kemudahan pembiayaan ini bisa mempengaruhi nilai 
perusahaan dan menjadi informasi yang baik bagi investor (Eko, 2014). 
Informasi mengenai ukuran perusahaan pada pasar sangat penting bagi para 
investor (Lischewski, 2010). Perusahaan yang besar memiliki beberapa strategi 
dalam menghadapi resiko, dengan demikian perusahaan besar memiliki kredit 
yang lebih baik dibanding perusahaan kecil (Chen, 2011). Hal tersebut akan 
dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya. 
Faktor terakhir yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 
profitabilitas. Profitabilitas adalah rasio untuk mengukur efektivitas 
manajemen secara keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat 
keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan ataupun 
investasi. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan maka kinerja 
perusahaan dianggap baik, berarti semaikin baik pula prospek perusahaan 
dimasa mendatang, yang artinya semakin baik nilai perusahaan di mata 
investor. Disamping itu jika perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang 
tinggi maka semakin besar kemungkinan perusahaan untuk membagikan 
dividennya. Tentunya hal ini dapat menarik minat investor untuk menanamkan 
modalnya sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan (Dewi, 2013). 
Penelitian mengenai nilai perusahaan telah dilakukan oleh beberapa 
peneliti, diantaranya (Martha et al., 2018), hasil penelitian menunjukan bahwa 





memperlihatkan bahwa peningkatan profitabilitas yang ditunjukkan oleh 
meningkatnya laba bersih akan diikuti oleh meningkatnya harga saham dan 
nilai perusahaan. Sedangkan kebijakan dividen berpengaruh negatif tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini memperlihatkan bahwa jika 
dividen menurun maka nilai prusahaan akan meningkat, karena dividen yang 
rendah akan menyebabkan menguatnya dana internal perusahaan karena laba 
ditahan perusahaan meningkat, sehingga kinerja prusahaan juga meningkat 
yang mengakibatkan naiknya nilai perusahaan, namun hal ini berbeda dengan 
penelitian yang dilakukan oleh (Senata, 2016) yang menunjukan bahwa adanya 
pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. 
Dalam penelitian (Rudangga & Sudiarta, 2016) menunjukan bahwa 
ukuran perusahaan secara parisal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan, artinya semakin besar ukuran perusahaan maka semakin tinggi 
pula nilai perushaan. Leverage secara parsial berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan, artinya semakin tinggi perusahaan menggunakan 
pendanaan yang berasal dari hutang maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. 
Profitabilitas secara parsial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
artinya semakin tinggi efektivitas sebuah perusahaan dalam menghasilkan laba, 
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut. 
Hasil penelitian dari Astuti & Fitria (2019) menunjukan bahwa 
perencanaan pajak berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Adanya hubungan positif antara perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan 





kewajiban perpajakannya lebih rendah dari pajak penghasilan badan yang 
berlaku sehingga laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan akan tinggi dan 
hal tersebut akan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Perencanaan 
pajak yang dilakukan oleh manajemen diperuntukkan untuk meningkatkan 
kesejahteraan pemegang saham, karena nilai perusahaan akan meningkat jika 
perusahaan memperhatikan kepuasan dan kemakmuran pemegang saham. 
Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Sebagian investor cenderung menilai perusahaan melalui laba yang dihasilkan 
oleh perusahaan, berdasarkan hal itu, ketika profitabilitas perusahaan 
meningkat maka akan direspon positif oleh investor sehingga nilai perusahaan 
juga akan meningkat. BOD diversity memperlemah hubungan antara 
perencanaan pajak dengan nilai perusahaan. selain itu, BOD juga 
memperlemah hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. Hal ini 
disebabkan perusahaan property dan real estate sebagai sampel penelitian di 
dominasi oleh dewan direksi berlatar belakang pendidikan teknik dan arsitektur 
dibandingkan dewan direksi berlatar belakang pendidikan ekonomi dan bisnis. 
Selain itu, dalam menjalankan perusahaan tentunya diperlukan soft skill yang 
sesuai dengan bidang perusahaan di luar hard skill yang diperoleh pada bangku 
pendidikan.  
Berdasarkan latar belakang di atas penulis tertarik untuk melakukan 
penelitian dengan judul “Pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, 





Perusahaan (Studi Kasus Pada Perusahaan Real Estate dan Property 
yang Terdaftar di BEI Periode 2017-2020)”. 
B. Rumusan Masalah Penelitian 
Berdasarkan uraian yang telah dipaparkan dalam latar belakang 
masalah di atas, maka dengan ini dapat dirumuskan pokok penelitian yaitu: 
1. Apakah terdapat pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 
2017-2020? 
2. Apakah terdapat pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 
2017-2020? 
3. Apakah terdapat pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 2017-
2020? 
4. Apakah terdapat pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 
2017-2020? 
5. Apakah terdapat pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 2017-
2020? 
6. Apakah terdapat pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, 





Nilai Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar 
di BEI Periode 2017-2020? 
C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dalam penelitian ini 
adalah : 
1. Untuk menganalisis pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di 
BEI Periode 2017-2020. 
2. Untuk menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di 
BEI Periode 2017-2020. 
3. Untuk menganalisis pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Esatate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 
2017-2020. 
4. Untuk menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di 
BEI Periode 2017-2020. 
5. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 
2017-2020. 
6. Untuk menganalisis pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, 





Nilai Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang 
Terdaftar di BEI Periode 2017-2020. 
D. Manfaat Penelitian  
Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi semua pihak yang 
berkepentingan. Adapun manfaat penelitian ini adalah : 
1. Manfaat Teoritis 
Digunakan sebagai masukan atau wawasan serta sebagai informasi 
mengenai Pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, Leverage, 
Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang Terdaftar di BEI Periode 2017-
2020, serta dapat dijadikan bahan acuan bagi para peneliti yang akan 
melakukan penelitian selanjutnya atau yang serupa. 
2. Manfaat Praktis 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan positif bagi 
investor untuk menyikapi masalah yang terkait dengan Pengaruh 
Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan dan 
Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan 
Property yang Terdaftar di BEI Periode 2017-2020 sehingga dapat 






A. Landasan Teori 
1. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat 
keberhasilan suatu perusahaan yang sering dihubungkan dengan harga 
saham. Nilai perusahaan yang tinggi selalu menjadi keinginan bagi pemilik 
perusahaan, karena dengan meningkatkan nilai perusahaan artinya 
perusahaan dianggap telah mampu untuk mensejahterakan para pemegang 
saham dan hal tersebut dapat menarik perhatian investor untuk menanamkan 
modalnya di perusahaan tersebut. Naik turunnya nilai perusahaan dapat 
dilihat dari harga sahamnya, semakin tinggi harga saham suatu perusahaan 
maka nilai perusahaan menjadi semakin tinggi begitupun sebaliknya 
semakin rendah harga saham maka nilai perusahaan menjadi semakin 
rendah (Astuti & Fitria, 2019). 
Husnan (2014: 7) mengartikan nilai perusahaan sebagai harga yang 
mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika perusahaan tersebut dijual. 
Ketika suatu perusahaan telah terbuka atau telah menawarkan saham ke 
publik maka nilai perusahaan diartikan sebagai persepsi seorang investor 
terhadap perusahaan itu sendiri. Investor dapat mempergunakan nilai 
perusahaan sebagai dasar untuk melihat kinerja perusahaan pada periode 
mendatang, dimana nilai perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham. 





tinggi. Wijaya dan Panji (2015) menyatakan bahwa “Harga saham yang 
tinggi akan berbanding lurus dengan nilai perusahaan yang tinggi pula. Nilai 
perusahaan yang tinggi akan membuat rasa percaya seorang investor 
terhadap perusahaan akan meningkat”. 
Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang penting bagi seorang 
manajer maupun investor. Bagi seorang manajer nilai perusahaan bisa untuk 
dijadikan tolak ukur atas kemampuan kinerja yang telah dicapainya. Jika 
seorang manajer telah mampu meningkatkan nilai perusahaan artinya 
manajer tersebut telah menunjukkan kinerja yang baik bagi perusahaan. 
Selain itu, secara tidak langsung manajer telah bisa meningkatkan taraf 
kesejahteraan bagi pemegang saham yang merupakan tujuan perusahaan. 
Sedangkan bagi investor meningkatnya niai perusahaan merupakan suatu 
persepsi yang baik terhadap perusahaan. Dan apabila investor sudah 
memiliki pandangan yang baik terhadap perusahaan maka investor akan 
tertarik untuk berinvestasi sehingga hal tersebut akan membuat harga saham 
perusahaan mengalami peningkatan (Setiani, 2012). 
Untuk mengukur tingginya nilai perusahaan dapat dilakukan dengan 
berbagai cara, dan salah satu alat ukur yang dapat digunakan yaitu price to 
book value. Brigham dan Houston (2011: 152) menyatakan bahwa price to 
book value (PBV) merupakan rasio keuangan yang membandingkan antara 
harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Apabila nilai PBV yang 





pemegang saham, sehingga perusahaan dikatakan telah mencapai salah satu 
tujuannya. 
2. Perencanaan Pajak 
Menurut Pasal 1 ayat (1) UU No.28 tahun 2007 tentang Ketentuan 
Umum dan Tata Cara Perpajakan: “Pajak adalah kontribusi wajib kepada 
negara yang terutang oleh orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa 
berdasarkan Undang-Undang, dengan tidak mendapatkan imbalan secara 
langsung dan digunakan untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya 
kemamakmuran rakyat”. 
Perencanaan pajak (tax planning) adalah, proses mengorganisasi 
usaha wajib pajak baik pribadi maupun badan usaha sedemikian rupa 
dengan memanfaatkan berbagai celah kemungkinan yang dapat ditempuh 
oleh perusahaan dalam koridor ketentuan peraturan perpajakan (loophole), 
agar perusahaan dapat membayar pajak dalam jumlah minimum (Pohan, 
2013: 18). Pajak bagi perusahaan merupakan beban atau biaya yang akan 
mengurangi laba bersih sehingga akan berpengaruh pada pendapatan 
perusahaan, laba maksimal akan membuat nilai perusahaan tinggi sehingga 
dapat mensejahterakan pemilik saham (Marsaid & Pesudo, 2019). 
Perencanaan pajak cukup efektif dilakukan sebagai upaya pengurangan 
beban pajak, selain itu aktifitas perencanaan pajak juga diperbolehkan dan 
tidak melanggar Peraturan Perundang-undangan Perpajakan yang berlaku 





Perusahaan sebagai wajib pajak memiliki tujuan dalam melakukan 
perencanaan pajak, berikut tujuan perusahaan melakukan perencanaan pajak 
(Pohan, 2013: 21) sebagai berikut : 
a. Meminimalisir beban pajak yang terhutang. 
b. Memaksimalkan laba setelah pajak. 
c. Meminimalkan terjadinya kejutan pajak (tax surprise) jika terjadi 
pemeriksaan pajak. 
d. Memenuhi kewajiban pajak secara benar, efisien dan efektif sesuai 
dengan ketentuan perpajakan. 
Beberapa manfaat yang bisa diperoleh dari perencanaan pajak yang 
dilakukan secara cermat menurut (Pohan, 2013: 20) sebagai berikut : 
a. Penghematan kas keluar, karena beban pajak yang merupakan unsur 
biaya dapat dikurangi. 
b. Mengatur aliran kas masuk dan kas keluar (cash flow), karena dengan 
perencanaan pajak yang matang dapat diperkirakan kebutuhan kas 
untuk pajak, dan menentukan saat pembayaran sehingga perusahaan 
dapat menyusun anggaran kas secara lebih akurat. 
3. Kebijakan Dividen 
Sartono (2016: 281) mendefinisikan bahwa kebijakan dividen 
sebagai keputusan apakah laba yang telah diperoleh perusahaan akan 
dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau ditahan sebagai 
laba ditahan guna untuk membiayai investasi dimasa yang akan datang. 





positif oleh para investor untuk menanamkan modal, karena investor lebih 
suka pada return yang pasti pada investasinya. Perusahaan yang 
membagikan dividen akan menarik minat investor untuk menanamkan 
modalnya. Dengan banyaknya investor yang membeli saham maka akan 
menaikkan harga saham sehingga meningkatkan nilai perusahaan. 
4. Leverage 
Sumber pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal 
dan eksternal. Pendanaan internal perusahaan berupa laba ditahan dan 
pendanaan eksternal perusahaan berupa hutang atau penerbitan saham baru. 
Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar 
perusahaan dibiayai dengan hutang. Irawati (2006) menjelaskan bahwa, 
leverage merupakan suatu kebijakan yang dilakukan oleh perusahaan dalam 
hal menginvestasikan dana atau memperoleh sumber dana yang disertai 
dengan adanya beban atau biaya tetap yang harus ditanggung perusahaan. 
Sartono (2016: 120) menyatakan bahwa, financial leverage menunjukkan 
proporsi utang untuk membiayai investasinya. Penggunaan utang itu sendiri 
bagi perusahaan mengandung tiga dimensi (Sartono 2016: 121):  
a. Pemberi kredit akan menitikberatkan pada besarnya jaminan atas kredit 
yang diberikan. 
b. Dengan menggunakan utang maka apabila perusahaan mendapatkan 
keuntungan yang lebih besar dari beban tetapnya maka pemilik 





c. Dengan menggunakan utang maka pemilik memperoleh dana dan tidak 
kehilangan pengendalian perusahaan. 
Kasmir, (2010:151) menjelaskan bahwa leverage merupakan rasio 
untuk mengukur tingkat ketergantungan penggunaan dana yang berasal dari 
kreditur guna membiayai aktiva perusahaan. Sartono (2016: 121) 
menjelaskan bahwa rasio leverage dapat diproksikan dengan menggunakan 
debt to equity ratio (DER), merupakan perbandingan antara total hutang 
dengan total ekuitas. Kesuma (2009) menyatakan bahwa, rasio leverage 
menunjukkan proporsi pemanfaatan utang jangka panjang terhadap modal 
sendiri yang diinvestasikan dalam aset tetap guna menghasilkan laba dalam 
menjalankan kegiatan operasional perusahaan. 
5. Ukuran Persahaan 
(Dewi, 2013) menyatakan bahwa, ukuran perusahaan dianggap 
mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan dapat 
dibedakan ke dalam beberapa kategori yaitu perusahaan besar, perusahaan 
menengah, perusahaan kecil. ukuran perusahaan yang besar dan terus 
tumbuh bisa menggambarkan tingkat profit mendatang, kemudahan 
pembiayaan ini bisa mempengaruhi nilai perusahaan dan menjadi informasi 
yang baik bagi investor (Eko, 2014). Informasi mengenai ukuran 
perusahaan pada pasar sangat penting bagi para investor (Lischewski, 
2010). (Chen, 2011) menyatakan bahwa, Perusahaan yang besar memiliki 





besar memiliki kredit yang lebih baik dibanding perusahaan kecil. Hal 
tersebut akan dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya. 
Ukuran perusahaan yang semakin besar menjadi alasan keputusan 
pendanaan yang akan diterapkan oleh perusahaan dengan tujuan untuk 
mengoptimalkan nilai perusahaan. Riyanto (2011: 299) berpendapat bahwa, 
perusahaan yang besar dengan sebaran saham perusahaan yang besar pula 
akan memiliki dampak yang kecil terhadap hilangnya kontrol dari pihak 
dominan terhadap perusahaan, jadi perusahaan yang berukuran besar 
cenderung lebih berani untuk mengeluarkan saham baru guna memenuhi 
kebutuhan perusahaan ketimbang perusahaan kecil.  
6. Profitabilitas 
Profitabilitas adalah rasio untuk mengukur efektivitas manajemen 
secara keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan 
yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan ataupun investasi. 
Sartono (2016: 122) menjelaskan bahwa, rasio profitabilitas adalah 
“Kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan 
penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri”. Semakin baik pertumbuhan 
profitabilitas perusahaan maka kinerja perusahaan dianggap baik, berarti 
semaikin baik pula prospek perusahaan dimasa mendatang, yang artinya 
semakin baik nilai perusahaan di mata investor. Disamping itu jika 
perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi maka semakin besar 





dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya sehingga akan 
meningkatkan nilai perusahaan (Dewi, 2013). 
B. Studi Penelitian Terdahulu 
Penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan 
sudah banyak dilakukan dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan yang 
berkaitan dengan masalah penelitian. Adapun penelitian-penelitian tersebut 
diantaranya sebagai berikut : 
Senata, (2016) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan”. Jenis data yang dilakukan 
pada penilitian ini yaitu data kuantitaif dengan jumlah sampel yang didapat 
sebanyak 69 perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis linier 
sederhana. Hasil penelitian menunjukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Senata, (2016) adalah pada 
objek penelitiannya yaitu di Perusahaan Real Estate dan Property dan 
menambahkan variabel perencanaan pajak, leverage, ukuran perusahaan dan 
profitabilitas. Sedangkan objek penelitian yang dilakukan Senata, (2016) yaitu 
di Perusahaan yang Tercatat pada Indeks LQ-45. Persamaan penelitian ini 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Senata, (2016) terletak pada variabel 
kebijakan dividen dan nilai perusahaan. 
Suwardika & Mustanda (2017) melakukan penelitian dengan judul 
“Pengaruh Leverage, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan dan 





penilitian ini yaitu data kualitatif dan kuantitaif dengan jumlah sampel yang 
didapat sebanyak 41 perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah 
regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa leverage secara 
parisal berpengaruh signifikan dan memiliki arah yang positif terhadap nilai 
perusahaan, ukuran perusahaan secara parsial tidak memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan perusahaan secara parsial 
berpengaruh signifikan namun memiliki arah yang negatif terhadap nilai 
perusahaan dan profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan dan 
mempunyai arah yang positif terhadap nilai perusahaan. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Suwardika dan Mustanda 
(2017) adalah pada jenis data dan variabelnya yaitu jika penelitian yang 
dilakukan Suwardika & Mustanda (2017) menambahkan jenis data kualitatif 
dan terdapat variabel pertumbuhan perusahaan sedangkan dalam penelitian ini 
hanya menggunakan data kuantitatif dan variabel pertumbuhan perusahaan 
diganti dengan variabel perencanaan pajak dan kebijakan dividen. Persamaan 
penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan oleh Suwardika dan Mustanda 
(2017) adalah pada variabel leverage, ukuran perusahaan profitabilitas dan 
nilai perusahaan dengan menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. 
Astuti & Fitria (2019) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Perencanaan Pajak dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan dengan BOD 
Diversity Sebagai Variabel Moderasi”. Jenis data yang dilakukan pada 
penilitian ini yaitu data kuantitatif dengan jumlah sampel yang didapat 





analaysis. Hasil penelitian menunjukan bahwa Perencanaan pajak berpengaruh 
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Adanya hubungan positif antara 
perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh positif 
signifikan terhadap nilai perusahaan. BOD diversity memperlemah hubungan 
antara perencanaan pajak dengan nilai perusahaan. Selain itu, BOD diversity 
juga memperlemah hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Astuti & Fitria (2019) yaitu 
pada variabel dan teknik analisis datanya. Jika pada penelitian ini 
menambahkan variabel kebijakan dividen, leverage, ukuran perusahaan dan 
menggunakan teknik analisis regresi linier berganda sedangkan pada penelitian 
Astuti dan Fitria (2019) terdapat variabel moderasi yaitu BOD diversity dan 
teknik analisis yang digunakan adalah moderate regression analaysis. 
Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan oleh Astuti dan 
Fitria (2019) adalah terletak pada variabel perencanaan pajak, profitabilitas dan 
nilai perusahaan. 
Penelitian dengan judul “Pengaruh Kebijakan Dividen, Likuiditas, 
Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan”. Dalam 
penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan jumlah sampel yang 
didapat sebanyak 20 perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah 
regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa kebijakan dividen 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Apabila 
kebijakan dividen meningkat maka nilai perusahaan juga meningkat. Hal ini 





saham akan menarik minat investor untuk melakukan investasi. Likuiditas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Apabila 
likuiditas meningkat maka nilai perusahaan juga meningkat. Hal ini 
membuktikan investor akan tertarik pada perusahaan yang tingkat likuiditas 
yang baik. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Apabila profitabilitas meningkat maka nilai perusahaan juga 
meningkat. Hal ini membuktikan bahwa investor tertarik pada perusahaan yang 
memiliki profitabilitas yang baik. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Apabila ukuran perusahaan meningkat 
maka nilai perusahaan juga meningkat. Hal ini membuktikan perusahaan perlu 
meningkatkan ukuran perusahaan agar perusahaan terlihat terus berkembang 
dan memiliki kinerja yang baik (Putra & Lestari, 2016). 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian (Putra & Lestari, 2016) 
adalah pada objek penelitiannya yaitu di Perusahaan Real Estate dan Property 
serta variabel likuiditas diganti dengan variabel perencanaan pajak dan 
leverage Sedangkan objek penelitian yang dilakukan (Putra & Lestari, 2016) 
yaitu di perusahaan manufaktur. Persamaan penelitian ini dengan penelitian 
yang dilakukan oleh (Putra & Lestari, 2016) yaitu terletak pada variabel 
kebijakan dividen ukuran perusahaan profitabilitas dan nilai perusahaan 
dengan menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. 
penelitian dengan judul “Pengaruh Perencanaan Pajak dan Corporate 
Governance Terhadap Nilai Perusahaan”. Dalam penelitian ini menggunakan 





otomotif yang terdaftar di BEI.  Teknik analisis yang digunakan adalah regresi 
linier berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa perencanaan pajak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan otomotif yang 
terdaftar di BEI terbukti (diterima). Kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan otomotif yang terdaftar di BEI tidak 
terbukti (ditolak). Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan otomotif yang terdaftar di BEI tidak terbukti 
(ditolak). Komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan otomotif yang terdaftar di BEI tidak terbukti (ditolak). Komite 
audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan otomotif yang 
terdaftar di BEI terbukti (diterima) (Yuono & Widyawati, 2016). 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian (Yuono & Widyawati, 2016) 
adalah pada objek penelitiannya yaitu di Perusahaan Real Estate dan Property 
serta variabel corporate governance diganti dengan variabel kebijakan dividen, 
leverage, ukuran perusahaan dan profitabilitas Sedangkan objek penelitian 
yang dilakukan (Yuono & Widyawati, 2016) yaitu di perusahaan otomotif. 
Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan oleh  (Yuono & 
Widyawati, 2016) yaitu terletak pada variabel perencanaan pajak dan nilai 
perusahaan dengan menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. 
Martha et al., (2018) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Profitabilitas dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan”. Jenis data 
yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu data kuantitatif dengan jumlah 





yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian 
menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan dan kebijakan dividen berpengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Martha et al., (2018) adalah 
pada objek penelitiannya yaitu di Perusahaan Real Estate dan Property dan 
menambahkan variabel perencanaan pajak, leverage dan ukuran perusahaan. 
Sedangkan objek penelitian yang dilakukan Martha et al., (2018) yaitu di 
Perusahaan Sektor Perbankan. Persamaan penelitian ini dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Martha et al., (2018) terletak pada variabel profitabilitas, 
kebijakan dividen dan nilai perusahaan dengan menggunakan teknik analisis 
regresi linier berganda. 
Rudangga & Sudiarta, (2016) melakukan penelitian dengan judul 
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage dan Profitabilitas Terhadap Nilai 
Perusahaan”. Jenis data yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu data 
kuantitatif dengan jumlah sampel yang didapat sebanyak 16 perusahaan food 
and beverage. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier 
berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa ukuran perusahaan secara 
parisal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan, leverage 
secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dan 






Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Rudangga & Sudiarta, 
(2016) adalah pada objek penelitiannya yaitu di Perusahaan Real Estate dan 
Property dan menambahkan variabel perencanaan pajak dan kebijakan dividen. 
Sedangkan objek penelitian yang dilakukan Rudangga & Sudiarta, (2016) yaitu 
di Perusahaan Food and Beverage. Persamaan penelitian ini dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Rudangga & Sudiarta, (2016) terletak pada variabel 
leverage, ukuran perusahaan, profitabilitas dan nilai perusahaan dengan 
menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. 
Prasetia et al., (2014) melakukan penelitian dengan judul “Sruktur 
Modal, Ukuran Perusahaan dan Risiko Perusahaan Terhadap Nilai 
Perusahaan”. Jenis data yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu data 
kuantitatif dengan jumlah sampel yang didapat sebanyak 10 perusahaan 
otomotif. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier 
berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa struktur modal berpengaruh 
positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran perusahaan 
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan dan risiko perusahaan 
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Prasetia et al., (2014) adalah 
pada objek penelitiannya yaitu di Perusahaan Real Estate dan Property dan 
menambahkan variabel perencanaan pajak, kebijakan dividen, leverage dan 
profitabilitas. Sedangkan objek penelitian yang dilakukan Prasetia et al., (2014) 
yaitu di Perusahaan Otomotif yang terdaftar di BEI. Persamaan penelitian ini 





variabel ukuran perusahaan dan nilai perusahaan dengan menggunakan teknik 























































































































































































































































































































































































































        Sumber: Data diolah peneliti dari berbagai referensi 2021 
C. Kerangka Pemikiran Konseptual  
Nilai perusahaan yang tinggi selalu menjadi keinginan bagi pemilik 
perusahaan, karena dengan meningkatkan nilai perusahaan artinya perusahaan 
dianggap telah mampu untuk mensejahterakan para pemegang saham dan hal 
tersebut dapat menarik perhatian investor untuk menanamkan modalnya di 
perusahaan tersebut. Naik turunnya nilai perusahaan dapat dilihat dari harga 
sahamnya, semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka nilai 
perusahaan menjadi semakin tinggi begitupun sebaliknya semakin rendah 
harga saham maka nilai perusahaan menjadi semakin rendah (Astuti & Fitria, 
2019). 
Dari penjelasan tersebut dapat dibuat kerangka pemikiran yang 





leverage, ukuran perusahaan dan profitabilitas dengan nilai perusahaan sebagai 
berikut : 
1. Pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan 
Menurut Pasal 1 ayat (1) UU No.28 tahun 2007 tentang Ketentuan 
Umum dan Tata Cara Perpajakan: “Pajak adalah kontribusi wajib kepada 
negara yang terutang oleh orang pribadi atau badan yang bersifat memaksa 
berdasarkan Undang-Undang, dengan tidak mendapatkan imbalan secara 
langsung dan digunakan untuk keperluan negara bagi sebesar-besarnya 
kemamakmuran rakyat”. Perencanaan pajak, yaitu usaha yang 
mencangkup perencanaan perpajakan agar pajak yang dibayarkan oleh 
perusahaan benar-benar efisien, dengan tujuan mencari bebagai celah yang 
dapat ditempuh dalam koridor peraturan perpajakan (loophole), agar 
perusahaan dapat membayarkan pajak dalam jumlah yang minimal 
(Pohan, 2013: 14). 
Perencanaan pajak yang baik cukup efektif dilakukan sebagai upaya 
pengurangan beban pajak hal tersebut akan meminimalkan beban dan 
perusahaan akan menghasilkan laba dengan maksimal, selain itu aktifitas 
perencanaan pajak juga diperbolehkan dan tidak melanggar Peraturan 
Perundang-undangan Perpajakan yang berlaku di Indonesia. (Marsaid & 
Pesudo, 2019) menjelaskan bahwa, laba maksimal akan membuat nilai 
perusahaan tinggi sehingga dapat mensejahterakan pemilik saham.  
Penelitian terdahulu terkait dengan perencanaan pajak terhadap nilai 





perencanaan pajak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Adanya 
hubungan positif antara perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan 
dikarenakan jumlah kas yang dibayarkan perusahaan untuk membayar 
kewajiban perpajakannya lebih rendah dari pajak penghasilan badan yang 
berlaku sehingga laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan akan tinggi 
dan hal tersebut akan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. 
Perencanaan pajak yang dilakukan oleh manajemen diperuntukkan untuk 
meningkatkan kesejahteraan pemegang saham, karena nilai perusahaan 
akan meningkat jika perusahaan memperhatikan kepuasan dan 
kemakmuran pemegang saham. 
2. Pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 
Kebijakan dividen merupakan keputusan mengenai bagaimana cara 
perusahaan menggunakan laba yang diperoleh apakah akan diinvestasikan 
kembali atau dibagi kepada pemegang saham sebagai dividen (Oktavia, 
2013). 
Pembagian dividen yang dilakukan perusahaan dianggap menjadi 
sinyal positif oleh para investor untuk menanamkan modal, karena 
investor lebih suka pada return yang pasti pada investasinya. Perusahaan 
yang membagikan dividen akan menarik minat investor untuk 
menanamkan modalnya. Dengan banyaknya investor yang membeli saham 






Penelitian terdahulu terkait dengan kebijakan dividen terhadap nilai 
perusahaan dilakukan oleh (Putra & Lestari, 2016) menyatakan bahwa, 
kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Artinya apabila kebijakan dividen meningkat maka nilai 
perusahaan juga meningkat. Hal ini membuktikan bahwa perusahaan yang 
membagikan dividen kepada pemegang saham akan menarik minat 
investor untuk menanamkan modalnya. Hasil penelitian serupa juga 
pernah dilakukan oleh Sugiarto (2011) dan Fenandar (2012) yang 
menunjukkan bahwa, kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Para investor lebih menyukai perusahaan yang 
membagikan dividen karena adanya kepastian tentang return atas 
investasinya. Semakin besar dividen yang dibagikan oleh perusahaan 
kepada pemegang saham, maka kinerja perusahaan akan dianggap baik 
dan perusahaan yang dianggap memiliki kinerja yang baik akan dianggap 
menguntungkan, sehingga penilaian terhadap perusahaan tersebut akan 
membaik yang dapat tercermin dari tingkat harga saham perusahaan. 
3. Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan 
Sumber pendanaan dalam perusahaan dapat diperoleh dari internal 
dan eksternal. Pendanaan internal perusahaan berupa laba ditahan dan 
pendanaan eksternal perusahaan berupa hutang atau penerbitan saham 
baru. Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
seberapa besar perusahaan dibiayai dengan hutang. Irawati (2006) 





oleh perusahaan dalam hal menginvestasikan dana atau memperoleh 
sumber dana yang disertai dengan adanya beban / biaya tetap yang harus 
ditanggung perusahaan.  
Menurut investor sendiri mengartikan penggunaan hutang sebagai 
kemampuan perusahaan guna untuk melunasi kewajiban perusahaan 
dimasa mendatang sehingga hal tersebut mendapat respon positif oleh 
pasar. Perusahaan yang memutuskan untuk menggunakan hutang dapat 
memotong biaya penghasilan pajak sebab biaya yang dikeluarkan 
perusahaan akan digunakan untuk pembayaran bunga pinjaman. 
Pengurangan pajak dapat meningkatkan laba perusahaan sehingga 
perusahaan dapat mengalokasikan laba yang telah dihasilkan untuk 
dibagikan kepada pemilik saham sebagai dividen atau akan ditahan 
sebagai laba ditahan guna untuk pembiayaan investasi dimasa mendatang. 
Perusahaan yang mampu melakukan reinvestasi ataupun meningkatkan 
pembagian dividen kepada investor akan mendapat respon positif sehingga 
meningkatkan penilaian pasar yang berdampak pada penawaran harga 
saham di pasar modal semakin meningkat, jadi penggunaan hutang dapat 
menjadi sinyal positif yang diberikan perusahaan kepada investor untuk 
meningkatkan nilai perusahaan dimata investor. 
Penelitian terdahulu terkait dengan leverage terhadap nilai 
perusahaan dilakukan oleh Ramadan (2015), Kouki dan Hatemn (2011), 
Febrianti (2012), Angga dan Wiksuana (2016), serta John O dan Amarjit 





berpengaruh signifikan dan memiliki arah yang positif terhadap nilai 
perusahaan.  
4. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
Ukuran perusahaan yang besar dan terus tumbuh bisa 
menggambarkan tingkat profit mendatang, kemudahan pembiayaan ini 
bisa mempengaruhi nilai perusahaan dan menjadi informasi yang baik bagi 
investor ( Eko, 2014). (Chen, 2011) menyatakan bahwa, perusahaan yang 
besar memiliki beberapa strategi dalam menghadapi resiko, dengan 
demikian perusahaan besar memiliki kredit yang lebih baik dibanding 
perusahaan kecil. Hal tersebut akan dapat menarik minat investor untuk 
menanamkan modalnya. 
Penelitian terdahulu terkait dengan ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan dilakukan oleh Eko (2014) yang menyatakan bahwa, ukuran 
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Perusahaan yang tergolong memiliki ukuran perusahaan yang lebih besar 
memiliki kemudahan untuk memasuki pasar modal, sehingga 
memudahkan perusahaan untuk mendapat tambahan dana untuk 
melakukan operasi perusahaan. Investor akan mempertimbangkan ukuran 
perusahaan dalam menanamkan modal, karena perusahaan yang besar 
dianggap telah berkembang dan memiliki kinerja yang baik. Apabila total 







5. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan maka kinerja 
perusahaan dianggap baik, berarti semaikin baik pula prospek perusahaan 
dimasa mendatang, yang artinya semakin baik nilai perusahaan di mata 
investor. Disamping itu jika perusahaan memiliki tingkat profitabilitas 
yang tinggi maka semakin besar kemungkinan perusahaan untuk 
membagikan dividennya. Tentunya hal ini dapat menarik minat investor 
untuk menanamkan modalnya sehingga akan meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Penelitian terdahulu terkait dengan profitbilitas terhadap nilai 
perusahaan dilakukan oleh (Putra & Lestari, 2016)  yang menyatakan 
bahwa, profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Apabila profitabilitas meningkat maka nilai perusahaan juga 
meningkat Hal ini membuktikan bahwa investor tertarik pada perusahaan 












Berdasarkan uraian diatas, maka dapat digambarkan kerangka 















: Pengaruh secara parsial 
: Pengaruh secara simultan 
D. Hipotesis  
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 
penelitian, Karena sifatnya masih sementara, maka perlu dibuktikan 























Dengan menguji hipotesis dan menegaskan perkiraan hubungan, diharapkan 
bahwa solusi dapat ditemukan untuk mengatasi masalah yang dihadapi.  
Berdasarkan kajian dan kerangka pemikiran diatas, maka ditemukan 
hipotesis sebagai berikut : 
H1   : Terdapat pengaruh Perencanaan Pajak terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 
2017-2020. 
H2   : Terdapat pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI 
periode 2017-2020. 
H3   : Terdapat pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 
2017-2020. 
H4   : Terdapat pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI 
periode 2017-2020. 
H5   : Terdapat pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 
2017-2020. 
H6   : Terdapat pengaruh Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, Leverage, 
Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas secara simultan terhadap Nilai 
Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar 






A. Jenis Penelitian 
Jenis data yang digunakan pada penelitian ini adalah data kuantitatif. 
Suliyanto (2018: 155) menjelaskan bahwa, data kuantitatif adalah data 
penelitian yang dinyatakan dalam bentuk angka. Desain dalam penelitian ini 
yaitu penelitian kausal bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya hubungan 
ataupun pengaruh antar dua variabel atau lebih, menguji teori dan menganalisis 
data dengan statistik untuk menguji hipotesisnya. 
B. Populasi dan Sampel 
Populasi merupakan keseluruhan elemen yang hendak diduga 
karakteristiknya (Suliyanto, 2018: 177). Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di BEI periode 2017-
2020 yaitu sebanyak 80 perusahaan. Sedangkan sampel merupakan bagian 
populasi yang hendak diuji karakteristiknya (Suliyanto, 2018: 177). Sampel 
yang diperoleh dalam penelitian ini sebanyak 21 perusahaan sektor property 
dan real estate yang terdaftar di BEI. Teknik pengambilan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Purposive sampling 
merupakan metode pemilihan sampel dengan berdasarkan kriteria-kriteria 
tertentu, penentuan kriteria-kriteria tertentu ini dimaksudkan agar dapat 





digunakan untuk menentukan sampel pada penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
1. Perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2017-2020. 
2. Perusahaan sektor property dan real estate yang menggunakan mata uang 
rupiah dalam laporan keuangannya. 
3. Data berupa laporan keuangan tahunan yang dipublikasikan perusahaan 
selama periode 2017-2020. 
4. Perusahaan sektor property dan real estate yang membagikan dividen 
berturut-turut selama periode 2017-2020. 
Tabel 3.1 





Seluruh perusahaan sektor property dan real estate 
yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 
80 
2 
Perusahaan sektor property dan real estate yang 




Perusahaan yang tidak menyajikan laporan 
keungan tahunan selama periode 2017-2020. 
(36) 
4 
Perusahaan sektor property dan real estate yang 
tidak membagikan dividen berturut-turut selama 
periode 2017-2020. 
(21) 
Perusahaan yang memenuhi kriteria menjadi sampel. 21 
Sumber: Data diolah peneliti 2021  
Berdasarkan kriteria sampel diatas, maka diperoleh sampel sebanyak 21 





2020, sehingga dalam 4 tahun penelitian diperoleh 84 data.. Berikut daftar 
perusahaan yang lolos seleksi metode purposive sampling: 
Tabel 3.2 
Daftar Sampel Perusahaan 
No Kode Nama Perusahaan 
1. ADHI PT. Adhi Karya Tbk. 
2. APLN PT. Agung Podomoro Land Tbk. 
3. BSDE PT. Bumi Serpong Damai Tbk. 
4. CTRA PT Ciputra Development Tbk. 
5. DUTI PT. Duta Pertiwi Tbk. 
6. JRPT PT. Jaya Real Property Tbk. 
7. MKPI PT. Metropolitan Kentjana Tbk. 
8. MTLA PT. Metropolitan Land Tbk. 
9. NRCA PT. Nusa Raya Cipta Tbk. 
10. PBSA PT. Paramita Bangun Sarana Tbk. 
11. PPRO PT. PP Property Tbk. 
12. PTPP PT. PP (Persero) Tbk. 
13.. PWON PT. Pakuwon Jati Tbk. 
14. RDTX PT. Roda Vivatex Tbk. 
15. SKRN PT. Superkrane Mitra Utama Tbk. 
16. SMRA PT. Summarecon Agung Tbk. 
17. SSIA PT. Surya Semesta Internusa Tbk. 
18. TOTL PT. Total Bangun Persada Tbk. 
19. WEGE PT. Wijaya Karya Bangunan Gedung Tbk. 
20. WIKA PT. Wijaya Karya Tbk. 
21. WSKT PT. Waskita Karya Tbk. 





C. Definisi Konseptual dan Operasionalisasi Variabel 
1. Definisi Konseptual 
a. Variabel Dependen 
(Sugiyono, 2016: 39) menjelaskan bahwa, variabel dependen 
adalah variabel yang dipengaruhi atau dikenal juga sebagai variabel 
yang menjadi akibat karena adanya variabel independen. Dalam 
penelitian ini variabel dependen yang digunakan adalah nilai 
perusahaan. 
1) Nilai Perusahaan 
Husnan (2014: 7) mengartikan nilai perusahaan sebagai 
harga yang mampu dibayarkan oleh calon pembeli ketika 
perusahaan tersebut dijual. Ketika suatu perusahaan telah terbuka 
atau telah menawarkan saham ke publik maka nilai perusahaan akan 
tercermin pada harga sahamnya.  Jadi, semakin tinggi harga saham 
suatu perusahaan maka nilai perusahaan menjadi semakin tinggi dan 
apabila nilai perusahaan tinggi maka artinya perusahaan dianggap 
telah mampu untuk mensejahterakan para pemegang saham. Wijaya 
dan Panji (2015) menyatakan bahwa, harga saham yang tinggi akan 
berbanding lurus dengan nilai perusahaan yang tinggi pula. Nilai 
perusahaan yang tinggi akan membuat rasa percaya seorang investor 
terhadap perusahaan akan meningkat. Untuk mengukur tingginya 
nilai perusahaan dapat dilakukan dengan berbagai cara, dan salah 





Brigham dan Houston (2011: 152) menyatakan bahwa, price to book 
value (PBV) merupakan rasio keuangan yang membandingkan 
antara harga saham dengan nilai buku per lembar saham. Apabila 
nilai PBV yang semakin tinggi maka semakin besar pula tingkat 
kemakmuran dari pemegang saham, sehingga perusahaan dikatakan 
telah mencapai salah satu tujuannya. 
b. Variabel Independen 
Sugiyono (2016: 39) menjelaskan bahwa, variabel independen 
adalah variabel yang menjadi penyebab adanya atau timbulnya 
perubahan variabel dependen, disebut juga variabel yang 
mempengaruhi. 
1) Perencanaan Pajak 
Perencanaan pajak dapat diartikan sebagai suatu seni 
perencanaan yang diterapkan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban perpajakan dengan tujuan agar bisa menekan jumlah 
pajak yang dibayarkan seminimal mungkin untuk memperoleh laba 
dan likuiditas yang diharapkan tanpa melanggar peraturan 
perpajakan yang berlaku. Dalam penelitian ini. Mengacu pada 
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Wahab dan Holland, 
(2012) dalam Yuono & Widyawati, (2016) yaitu tax planning dapat 
dihitung dengan menggunakan rumus yang mengandung unsur 
Effective Tax Rate : 






PP  = Perencanaan Pajak 
PBT  = Profit before tax (laba sebelum pajak) 
STR = Statutory main corporation tax rate (tarif pajak badan   
usaha berdasarkan undang-undang) 
ETR = Effective tax rate (tarif pajak efektif yang diukur dengan 
perbandingan beban pajak dengan laba sebelum pajak) 
2) Kebijakan Dividen 
kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang 
telah diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham 
sebagai dividen atau ditahan sebagai laba ditahan guna untuk 
membiayai investasi dimasa yang akan datang (Sartono, 2016: 281). 
Kebijakan dividen dapat diukur dengan menggunakan Dividend 
Payout Ratio (DPR) yaitu rasio yang membandingkan antara dividen 
yang dibayarkan dengan laba bersih yang diperoleh perusahaan. 
3) Leverage  
Kasmir, (2010: 151) menjelaskan bahwa, leverage 
merupakan rasio untuk mengukur tingkat ketergantungan 
penggunaan dana yang berasal dari kreditur guna membiayai aktiva 
perusahaan. Sartono (2016: 121) menjelaskan bahwa rasio leverage 
dapat diproksikan dengan menggunakan Debt to Equity Ratio 






4) Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan yang besar dan terus tumbuh bisa 
menggambarkan tingkat profit mendatang, kemudahan pembiayaan 
ini bisa mempengaruhi nilai perusahaan dan menjadi informasi yang 
baik bagi investor ( Eko, 2014). Berdasarkan penelitian Suwardika 
& Mustanda (2017) ukuran perusahaan dapat dihitung menggunakan 
rumus : 
𝑆𝐼𝑍𝐸= 𝐿𝑁 (𝑇𝑂𝑇𝐴𝐿 𝐴𝑆𝐸𝑇) 
5) Profitabilitas 
Profitabilitas adalah rasio untuk mengukur efektivitas 
manajemen secara keseluruhan yang ditunjukan oleh besar kecilnya 
tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan 
penjualan ataupun investasi. Berdasarkan (Brigham dan Houston, 





2. Operasionalisasi Variabel 
Operasional variabel diperlukan untuk menentukan jenis indikator 
serta skala dari variabel-variabel yang terkait dalam penelitian sehingga 
pengujian hipotesis dengan alat bantu statistik dapat dilakukan secara 
benar sesuai dengan judul penelitian. Berdasarkan uraian diatas, berikut 







Definisi Operasional Variabel 
Sumber: Data diolah peneliti dari berbagai referensi 2021 









































































D. Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data merupakan teknik atau cara yang dilakukan 
oleh peneliti untuk mengumpulkan data. Pengumpulan data dilakukan guna 
untuk memperoleh informasi yang dibutuhkan dalam rangka mencapai tujuan 
penelitian.  Data penelitian berupa perusahaan sektor property dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia peiode 2017-2020. Teknik 
pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder dengan 
mengamati data yang sudah ada dalam buku atau laporan tahunan perusahaan. 
Dapat dilakukan dengan mengakses situs resmi BEI yaitu : www.idx.co.id. 
E. Metode Analisis Data 
1. Statistik Deskriptif 
Ghozali (2018: 19) menjelaskan bahwa, statistik deskriptif 
memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai 
rata-rata (mean), standar deviasi, varian maksimum, minimum, sum, range, 
kurtosis dan skewness (kemencengan distribusi). Data yang diteliti 
dikelompokan menjadi enam yaitu : nilai perusahaan, perencanaan pajak, 
kebijakan dividen, leverage, ukuran perusahaan dan profitabilitas. 
2. Uji Asumsi Klasik 
Sebelum melakukan analisis regresi linier beganda harus melewati 
uji asumsi klasik terlebih dahulu guna untuk menghasilkan parameter 
model penduga yang sah. Nilai tersebut akan terpenuhi jika hasil uji asumsi 





heteroskedastisitas, autokorelasi, dan multikolinieritas. Uji asumsi klasik 
dilakukan untuk memenuhi syarat analisis regresi linier berganda, yaitu 
agar mendapatkan model persamaan regresi yang baik dan benar-benar 
mampu memberikan estimasi yang handal dan tidak bias sesuai dengan 
kaidah BLUE (Best Linier Unbias Estimate). Pengujian ini dilakukan 
dengan bantuan software SPSS, dimana meliputi : 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal 
(Ghozali, 2018: 161). Pada uji normalitas data dapat dilakukan dengan 
menggunakan uji one sample Kolmogorov Smirnov yaitu dengan 
ketentuan apabila nilai signifikansi diatas 5% atau 0,05 maka data 
memiliki distribusi normal. Sedangkan jika hasil uji one sample 
Kolmogorov Smirnov menghasilkan nilai signifiknsi dibawah 5% atau 
0,05 maka data tidak memiliki distribusi normal. 
b. Uji Multikolinieritas 
Pengujian multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui 
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel 
independen (variabel bebas). Model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabel 
independen saling berkolerasi, maka variabel-variabel ini tidak 





korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol (Ghozali, 
2018: 107). 
Untuk menemukan terdapat atau tidaknya multikolinieritas 
dalam model regresi (Ghozali, 2018: 107) sebagai berikut : 
1) Nilai R² yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi 
empiris sangat tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel 
independen banyak yang tidak signifikan mempengaruhi variabel 
dependen. 
2) Menganalisis matriks korelasi variabel-variabel independen. Jika 
antar variabel independen ada korelasi yang cukup tinggi 
(umumnya diatas 0.90), maka hal ini merupakan indikasi adanya 
multikolinieritas. 
3) Multikolinieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai tolerance  dan 
lawannya (2) variance inflation factor (VIF). Tolerance 
mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang 
tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai 
tolerance yang randah sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF 
= 1/Tolerance). Nilai cutoff yang dipakai untuk menunjukkan 
adanya multikolinieritas adalah nilai Tolerance ≤ 0,10 atau sama 
dengan nilai VIF ≥ 10. Jadi Dikatakan bebas multikolinieritas 







c. Uji Heteroskedastisitas 
Heteroskedastisitas bertujuan untuk melakukan pengujian 
apakah pada sebuah model regresi terjadi ketidaksamaan variance 
dari residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Model 
regresi yang baik adalah model regresi yang tidak terjadi 
heteroskedastisitas atau dengan kata lain hasilnya homoskedastisitas 
dimana variance residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap. 
(Ghozali, 2018: 137). 
Ghozali, (2018: 142) menjelaskan bahwa salah satu cara untuk 
mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan 
melakukan Uji Glejser. Yaitu dengan cara meregresikan nilai absolut 
residual sebagai variabel dependen terhadap variabel independen 
sehingga persamaan regresi menjadi: 
AbsUt = b0 + b1 PP + b2 DPR + b3 DER + b4 SIZE + b5 ROA 
Jika variabel independen memiliki nilai signifikansi dibawah 
5% maka model regresi mengindikasi terjadinya heteroskedastisitas. 
Jadi dikatakan bebas heteroskedastisitas jika tingkat signifikansinya 
diatas tingkat kepercayaan 5% (Ghozali, 2018: 144). 
d. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi yaitu suatu keadaan dimana terjadi korelasi 
antara residual tahun ini dengan tingkat kesalahan tahun sebelumnya. 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier 





kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnnya).Jika terjadi 
korelasi maka dinamakan ada problem autokorelasi. Autokorelasi 
muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan 
satu sama lainnya (Ghozali, 2018: 111). 
Untuk mengetahui ada tidaknya gejala autokorelasi tingkat 
satu yaitu dengan menggunakan metode uji Durbin Watson (DW-test) 
yang mensyaratkan adanya intercept (konstanta) dalam model regresi 
dan tidak ada variabel lag diantara variabel independen (Ghozali, 
2018: 112). Langkah untuk menentukan uji DW dalam pengambilan 
keputusan ada atau tidaknya autokorelasi (Ghozali, 2018: 112) adalah 
sebagai berikut : 
Tabel 3.4 
Uji Autokorelasi 
Hipotesis Nol Keputusan Jika 
Tidak ada 
autokorelasi positif 
Tolak 0 < d  < dl 
Tidak ada 
autokorelasi positif 






















3. Regresi Linier Berganda 
Untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini menggunakan 
analisis regresi linier berganda. Sugiyono, (2016: 192) menjelaskan 
bahwa, analisis regresi berganda merupakan regresi yang memiliki satu 
variabel dependen dan dua atau lebih variabel independen. Analisis regresi 
linier berganda bertujuan untuk mengetahui hubungan antar pengaruh dua 
atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen. Sehingga 
dalam penelitian ini persamaan regresi dapat dimodelkan sebagai berikut : 
Y = ɑ + βı Xı + β2 X2 + β3 X3 + β4 X4 + β5 X5 + ε 
Keterangan : 
Y   =  Nilai Perusahaan 
ɑ   =  Bilangan Konstanta 
X1  =  Perencanaan Pajak 
X2  =  Kebijakan Dividen 
X3  =  Leverage 
X4  =  Ukuran Perusahaan 
X5  =  Profitabilitas 
β1 β2 β3 β4 β5  =  Koefisien Regresi Pada Variabel 
ε   =  Variabel Pengganggu / Residual 
4. Uji Hipotesis 
a. Uji Kelayakan Model 
Menurut (Ghozali, 2018: 98) uji statistik F dilakukan dengan 





dimasukkan dalam model yang memiliki pengaruh secara Bersama-
sama terhadap variabel dependen (terikat). Uji statistik F digunakan 
untuk menguji apakah variabel independen secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Jika probabilitas 
(signifikan) lebih besar dari 0,05 maka variabel independent (bebas) 
secara bersama-sama tidak berpengaruh terhadap variabel dependen 
(terikat). Jika probabilitas lebih kecil dari 0,05 maka variabel 
independen (bebas) secara bersama-sama berpengaruh terhadap 
variabel dependen (terikat). Nilai f dapat dihitung dengan rumus 
sebagai berikut : 
𝐹 =
𝑅2/ 𝑘 
(1 − 𝑅2) − (𝑛 − 𝑘 − 1)
 
Keterangan : 
F  = F hitung 
R2 = Koefisien Determinasi 
k  = Jumlah Anggota Variabel Independen 
n  = Jumlah Sampel 
b. Uji Statistik t (test) 
Ghozali, (2018: 98) menjelaskan bahwa, uji statistik t 
digunakan untuk menguji apakah variabel independen secara parsial 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Nilai t dapat 
dihitung menggunakan rumus sebagai berikut : 
𝑡 =








t   = Nilai t hitung 
r   = Koefisien Korelasi 
r2  = Koefisien Determinasi 
n  = Jumlah Sampel 
 Cara lain untuk menguji hipotesis ini yaitu dengan melihat 
tingkat signifikansi. Tingkat signifikansi yang digunakan adalah 5% 
dengan pengujian yang digunakan sebagai berikut: 
1) Jika signifikansi t < 0,05 maka berarti secara parsial terdapat 
pengaruh yang signifikan antara variabel independen terhadap 
variabel dependen.  
2) Jika signifikansi t > 0,05 maka berarti secara parsial tidak 
terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel independen 
terhadap variabel dependen.  
c. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R²) mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen 
(Ghozali, 2018: 97). Nilai koefisien determinasi adalah antara nol 
sampai dengan satu. Nilai R² yang kecil atau mendekati nol berarti 
kemampuan variabel- variabel independen dalam menjelaskan 
variabel-variabel dependen sangat terbatas. Ghozali (2018: 98) 





variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen.  
Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi 
adalah bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukan ke 
dalam model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka R2 
pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu banyak 
peneliti yang menganjurkan untuk menggunakan nilai adjusted R² 
pada saat mengevaluasi mana model regresi yang terbaik. Tidak 
seperti R², nilai adjusted R² dapat naik turun apabila satu variabel 
independen ditambahkan ke dalam model. Ghozali, (2018: 98) 
menyatakan bahwa secara matematis nilai adjusted R² dapat dihitung 
menggunakan rumus sebagai berikut : 
adjusted R² = (1-k) / (n-k) 
Keterangan : 
k   = Jumlah Variabel Independen 






HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Objek Penelitian 
Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia 
merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda 
dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh 
pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. 
Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan 
pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada 
beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut 
disebabkan oleh beberapa faktor seperti Perang Dunia ke I, Bursa Efek 
Indonesia sempat dijalankan kembali pada tahun 1925-1942, namun karena isu 
politik, yaitu Perang Dunia II, Bursa Efek di Semarang dan Surabaya harus 
ditutup kembali di awal tahun 1939, dan dilanjutkan dengan penutupan Bursa 
Efek di Jakarta pada tahun 1942-1952. Perpindahan kekuasaan dari pemerintah 
kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang 
menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagaimana mestinya. 
Pada tahun 1956-1977, perdagangan di Bursa Efek harus vakum. 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal 
pada tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami 






Pada tanggal 30 November 2007, Bursa Efek Surabaya (BES) dan 
Bursa Efek Jakarta (BEJ) akhirnya digabungkan dan berubah nama menjadi 
Bursa Efek Indonesia (BEI) atau disebut juga Indonesia Stock Exchange (IDX) 
dengan tujuan untuk meningkatkan efisensi pasar modal nasional yang 
diharapkan dapat mendorong peningkatan daya tarik dan daya saing industri di 
tingkat internasional. 
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan data 
sekunder dengan mengamati data yang sudah ada dalam buku atau laporan 
tahunan perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor 
property dan real estate yang terdaftar di BEI periode 2017-2020 sebanyak 80 
perusahaan. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan 
metode purposive sampling. Berikut hasil seleksi sampel menggunakan metode 
purposive sampling: 
Tabel 4.1 
Hasil Seleksi Sampel Metode Purposive Sampling 
No. Keterangan Jumlah Perusahaan 
1 
Seluruh perusahaan sektor property dan 




Perusahaan sektor property dan real estate 
yang tidak menggunakan mata uang rupiah 
dalam laporan keuangannya. 
(2) 
3 
Perusahaan yang tidak menyajikan laporan 




Perusahaan sektor property dan real estate 
yang tidak membagikan dividen berturut-






Perusahaan yang memenuhi kriteria menjadi 
sampel. 
21 
Sumber: Data diolah peneliti 2021 
Berdasarkan kriteria sampel diatas, maka diperoleh sampel sebanyak 21 
perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di BEI periode 2017-
2020, sehingga dalam 4 tahun penelitian diperoleh 84 data. Berikut daftar 
perusahaan yang lolos seleksi metode purposive sampling: 
Tabel 4.2 
Daftar Sampel Perusahaan 
No Kode Nama Perusahaan 
1. ADHI PT. Adhi karya Tbk. 
2. APLN PT. Agung Podomoro Land Tbk. 
3. BSDE PT. Bumi Serpong Damai Tbk. 
4. CTRA PT. Ciputra Development Tbk. 
5. DUTI PT. Duta Pertiwi Tbk. 
6. JRPT PT Jaya Real Property Tbk. 
7. MKPI PT. Metropolitan Kentjana Tbk. 
8. MTLA PT. Metropolitan Land Tbk. 
9. NRCA PT. Nusa Raya Cipta Tbk. 
10. PBSA PT. Paramita Bangun Sarana Tbk. 
11. PPRO PT. PP Property Tbk. 





13. PWON PT. Pakuwon Jati Tbk. 
14. RDTX PT. Roda Vivatex Tbk. 
15. SKRN PT Superkrane Mitra Utama Tbk. 
16. SMRA PT. Summarecon Agung Tbk. 
17. SSIA PT. Surya Semesta Internusa Tbk. 
18. TOTL PT. Total Bangun Persada Tbk. 
19. WEGE PT. Wijaya Karya Bangunan Gedung Tbk. 
20. WIKA PT. Wijaya Karya Tbk. 
21. WSKT PT. Waskita Karya Tbk. 
Sumber: www.idx.co.id diakses peneliti 2021 
B. Hasil Penelitian 
1. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif berkaitan dengan pengumpulan dan peringkat 
data yang menggambarkan karakteristik sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini. Metode analisis ini untuk menjelaskan karakteristik sampel 
yang mencakup nilai rata-rata (mean), minimum, maksimum dan standar 







Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
PBV 84 .25 8.07 1.3562 1.09461 
PP 84 .22 13.27 4.1427 2.72510 
DPR 84 .49 283.92 44.6170 55.06979 
DER 84 .08 5.83 1.4330 1.19351 
SIZE 84 15.59 32.45 26.8461 4.31604 
ROA 84 .06 17.48 5.4277 3.89003 
Valid N 
(listwise) 
84     
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 ( 2021) 
Berdasarkan tabel diatas nilai perusahaan yang diproksikan 
menggunakan PBV selama periode 2017-2020 menunjukkan nilai 
minimum 0,25 dan maksimum 8,07 serta nilai rata-rata sebesar 1,3562 
dengan standar deviasi sebesar 1,09461. PBV merupakan rasio keuangan 
yang membandingkan antara harga saham dengan nilai buku per lembar 
saham (Brigham dan Houston, 2011: 152). 
Variabel perencanaan pajak yang diproksikan menggunakan PP 
menunjukkan nilai minimum 0,22 dan maksimum 13,27 serta nilai rata-
rata sebesar 4,1427 dengan standar deviasi sebesar 2,72510, kebijakan 
dividen yang diproksikan menggunakan DPR menunjukkan nilai 
minimum 0,49 dan maksimum 283,92 serta nilai rata-rata sebesar 44,6170 
dengan standar deviasi sebesar 55,06979, leverage yang diproksikan 
menggunakan DER menunjukkan nilai minimum 0,08 dan maksimum 





1,19351, ukuran perusahaan yang diproksikan menggunakan SIZE 
menunjukkan nilai minimum 15,52 dan maksimum 32,45 serta nilai rata-
rata sebesar 26,8461 dengan standar deviasi sebesar 4,31604, profitabilitas 
yang diproksikan menggunakan ROA menunjukkan nilai minimum 0,06 
dan maksimum17,48 serta nilai rata-rata sebesar 5,4277 dengan standar 
deviasi sebesar 3,89003. 
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal 
(Ghozali, 2018: 161). Pada uji normalitas data dalam penelitian ini 
menggunakan uji one sample Kolmogorov Smirnov yaitu dengan 
ketentuan apabila nilai signifikansi diatas 5% atau 0,05 maka data 
memiliki distribusi normal. Sedangkan jika hasil uji one sample 
Kolmogorov Smirnov menghasilkan nilai signifiknsi dibawah 5% atau 
0,05 maka data tidak memiliki distribusi normal. 
 Ghozali, (2018: 175) menjelaskan bahwa untuk mengatasi 
ketidaknormalan data maka dapat dilakukan transformasi data. Dalam 
penelitian ini data ditrasnformasi dalam bentuk Logaritma Natural 
kemudian data yang semula berjumlah 84 dioutlierkan menjadi 76 
data. Outlier sendiri merupakan kasus atau data yang memiliki 
karakteristik unik yang terlihat sangat berbeda jauh dari observasi-





untuk sebuah variabel tunggal atau variabel kombinasi (Ghozali, 
2018: 40). 
Tabel 4.4 
Hasil Uji One Sample Kolmogorov-Smirnov 









Most Extreme Differences Absolute .080 
Positive .080 
Negative -.070 
Test Statistic .080 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22  (2021) 
Berdasarkan hasil uji one sample Kolmogrov Smirnov pada 
tabel diatas dapat dilihat nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 
artinya lebih besar dari nilai signifikansi yaitu 0,05. Sehingga dapat 
ditarik kesimpulan bahwa data yang diuji berdistribusi normal. 
b. Uji Multikolinieritas 
Pengujian multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui 
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel 
independen (variabel bebas). Model regresi yang baik seharusnya 





ada atau tidaknya gejala multikolinieritas dalam model regresi dengan 
melihat nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Jadi 
Dikatakan bebas multikolinieritas apabila nilai Tolerance ≥ 0,10 dan 
nilai VIF ≤ 10 (Ghozali, 2018: 108). 
Tabel 4.5 





1 Ln_X1 .890 1.124 
Ln_X2 .815 1.228 
Ln_X3 .714 1.401 
Ln_X4 .881 1.135 
Ln_X5 .594 1.683 
a. Dependent Variable: Ln_Y 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
Berdasarkan hasil uji multikolinieritas diatas dapat diketahui 
bahwa semua variabel independen memiliki nilai tolerance lebih besar 
dari 0,10 dan nilai variance inflation factor (VIF) kurang dari 10. 
Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi yang diuji pada 
penelitian ini tidak terjadi multikolinieritas antar sesama variabel 
independen. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Ghozali, (2018: 142) menjelaskan bahwa salah satu cara untuk 
mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan 





residual sebagai variabel dependen terhadap variabel independen 
sehingga persamaan regresi menjadi: 
AbsUt = b0 + b1 PP + b2 DPR + b3 DER + b4 SIZE + b5 
ROA 
Jika variabel independen memiliki nilai signifikansi dibawah 
5% maka model regresi mengindikasi terjadinya heteroskedastisitas. 
Jadi dikatakan bebas heteroskedastisitas jika tingkat signifikansinya 
diatas tingkat kepercayaan 5% (Ghozali, 2018: 144). 
Tabel 4.6 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .232 .736  .315 .754 
Ln_X1 -.041 .054 -.094 -.763 .448 
Ln_X2 .022 .037 .076 .585 .560 
Ln_X3 -.057 .042 -.186 -1.349 .182 
Ln_X4 .042 .209 .025 .202 .841 
Ln_X5 -.032 .048 -.101 -.666 .507 
a. Dependent Variable: AbsUt 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas diatas diketahui 
bahwa semua variabel independen yaitu perencanaan pajak, kebijakan 
dividen, leverage ukuran perusahaan dan profitabilitas memiliki nilai 





yang diuji dalam penelitian ini tidak mengindikasi terjadinya gejala 
heteroskedastisitas. 
d. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi yaitu suatu keadaan dimana terjadi korelasi 
antara residual tahun ini dengan tingkat kesalahan tahun sebelumnya. 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier 
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnnya). Untuk 
mengetahui ada tidaknya gejala autokorelasi tingkat satu yaitu dengan 
menggunakan metode uji Durbin Watson (DW-test) yaitu jika nilai 
DW terletak diantara batas atas atau upper bound (du) dan (4-du) 
maka koefisien autokorelasi sama dengan nol yang berarti tidak ada 
gangguan autokorelasi. 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Durbin Watson 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 .453a .205 .148 .46989 2.284 
a. Predictors: (Constant), Ln_X5, Ln_X1, Ln_X4, Ln_X2, Ln_X3 
b. Dependent Variable: Ln_Y 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
Berdasarkan data diatas, menunjukan nilai Durbin-Watson 
sebesar 2,284 sedangkan dari tabel Durbin-Watson dengan 





independen) = 5, maka diperoleh nilai dU sebesar 1,7701 dan dL 
sebesar 1,4909. 
Uji Durbin-Watson menghasilkan niai sebesar 2,284, dan nilai 
(4 - dU) 4 – 1,7701 = 2,2299. Dikatakan bebas gejala autokorelasi jika 
nilai dU ≤ d ≤ (4–dU) berdasarkan data diatas diketahui nilai dU < d 
> (4-dU) yaitu 1,7701 < 2,284 > 2,2299. Dengan demikian model 
regresi yang diuji pada penelitian ini tidak ada kesimpulan yang pasti 
tentang ada atau tidaknya autokorelasi.  
Ghozali, (2018: 121) menjelaskan cara lain untuk medeteksi 
ada tidaknya autokorelasi yaitu menggunakan uji Run Test. Uji Run 
Test digunakan untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi 
yang tinggi. Jika antar residual tidak terdapat hubungan korelasi maka 
dikatakan bahwa residual adalah acak atau random. Dikatakan bebas 
autokorelasi jika niai signifikan lebih besar dari 0,05. 
Tabel 4.8 





Test Valuea -.03595 
Cases < Test Value 38 
Cases >= Test Value 38 
Total Cases 76 
Number of Runs 41 
Z .462 
Asymp. Sig. (2-tailed) .644 
a. Median 





Berdasakan hasil uji Run Test pada tabel diatas dapat dilihat 
nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,644 yang artinya lebih besar dari 
tingkat signifikan 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model 
regresi yang diuji pada penelitian ini tidak terjadi gejala autokorelasi. 
3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis ini dilakukan untuk mengukur kekuatan hubungan antara 
dua variabel atau lebih dan menunjukan arah hubungan antara variabel 
dependen dengan variabel independen, dan untuk memprediksi nilai dari 
variabel dependen apabila nilai variabel independen mengalami kenaikan 
atau penurunan. 
Berikut ini adalah hasil analisis regresi linier berganda yang diolah 
menggunakan program SPSS versi 22: 
Tabel 4.9 












Ln_X1 -.072 .088 -.093 -.821 .414 
Ln_X2 .095 .060 .186 1.573 .120 
Ln_X3 .112 .068 .207 1.643 .105 
Ln_X4 -.306 .339 -.103 -.904 .369 
Ln_X5 .307 .078 .548 3.966 .000 
a. Dependent Variable: Ln_Y 






 Berdasarkan persamaan regresi linier berganda diatas, dapat 
diketahui persamaan Y = 0,460 + -0,072X1 + 0,095X2 + 0,112X3 + -
0,306X4 + 0,307X5 maka diambil suatu analisis bahwa : 
a. Konstanta (α) artinya bahwa jika variabel independen (perencanaan 
pajak, kebijakan dividen, leverage, ukuran perusahaan dan 
profitabilitas) dianggap konstan maka nilai perusahaan bernilai 0,460. 
Hal tersebut berarti apabila variabel tersebut tidak megalami 
perubahan maka nilai perusahaan akan naik sebesar 0,460. 
b. Nilai koefisien perencanaan pajak yang diproksikan dengan PP 
sebesar -0,072 
Pengaruh antara perencanaan pajak terhadap nilai perusahaan 
adalah negatif yang artinya bahwa, jika variabel independen lain 
nilainya tetap dan perencanaan pajak mengalami kenaikan maka akan 
menurunkan nilai perusahaan sebesar -0,072. 
c. Nilai koefisien kebijakan dividen yang diproksikan dengan DPR 
sebesar 0,095 
Pengaruh antara kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 
adalah positif yang artinya bahwa, jika variabel independen lain 
nilainnya tetap dan kebijakan dividen mengalami kenaikan maka akan 
menaikan nilai perusahaan sebesar 0,095. 
d. Nilai koefisien leverage yang diproksikan dengan DER sebesar 0,112 
Pengaruh antara leverage terhadap nilai perusahaan adalah 





tetap dan leverage mengalami kenaikan maka akan menaikan nilai 
perusahaan sebesar 0,112. 
e. Nilai koefisien ukuran perusahaan yang diproksikan dengan SIZE 
sebesar -0,306 
Pengaruh antara ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
adalah negatif yang artinya bahwa, jika variabel independen lain 
nilainnya tetap dan ukuran perusahaan mengalami kenaikan maka 
akan menurunkan nilai perusahaan sebesar -0,306. 
f. Nilai koefisien profitabilitas yang diproksikan dengan ROA sebesar 
0,307 
Pengaruh antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan adalah 
positif yang artinya bahwa, jika variabel independen lain nilainnya 
tetap dan ukuran profitabilitas mengalami kenaikan maka akan 
menaikan nilai perusahaan sebesar 0,307. 
4. Uji Hipotesis 
a. Uji Kelayakan Model 
Ghozali, (2018: 98) menjelaskan bahwa, uji statistik F 
digunakan untuk menguji apakah variabel independen secara 
bersama-sama (simultan) berpengaruh signifikan terhadap variabel 
dependen. Jika probabilitas (signifikan) lebih besar dari 0,05 maka 
variabel independen (bebas) secara bersama-sama tidak berpengaruh 





0,05 maka variabel independen (bebas) secara bersama-sama 
berpengaruh terhadap variabel dependen (terikat). 
Tabel 4.10 




Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 3.984 5 .797 3.609 .006b 
Residual 




   
a. Dependent Variable: Ln_Y 
b. Predictors: (Constant), Ln_X5, Ln_X1, Ln_X4, Ln_X2, Ln_X3 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
 Berdasarkan hasil uji simultan diatas dapat diketahui bahwa 
nilai signifikan sebesar 0,006 yang artinya lebih kecil dari 0,05 atau 
0,006 < 0,05. Dengan demikian model regresi yang dibentuk dapat 
digunakan untuk memprediksi pengaruh variabel terhadap nilai 
perusahaan. Sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. Maka dapat 
disimpulkan bahwa, perencanaan pajak, kebijakan dividen, leverage, 
ukuran perusahaan dan profitabilitas berpengaruh signifikan secara 
bersama-sama (simultan) terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
real estate dan property. 
b. Uji Statistik t 
Ghozali, (2018: 98) menjelaskan bahwa, uji statistik t 





berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Jika tingkat 
signifikan < 0,05 maka berarti secara parsial terdapat pengaruh yang 
signifikan antara variabel independen terhadap variabel dependen.  
Tabel 4.11 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .460 1.193  .386 .701 
Ln_X1 -.072 .088 -.093 -.821 .414 
Ln_X2 .095 .060 .186 1.573 .120 
Ln_X3 .112 .068 .207 1.643 .105 
Ln_X4 -.306 .339 -.103 -.904 .369 
Ln_X5 .307 .078 .548 3.966 .000 
a. Dependent Variable: Ln_Y 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
Berdasarkan hasil uji statistik diatas diketahui nilai 
signifikansi (Sig) variabel perencanaan pajak (X1) sebesar 0,414. 
Karena nilai Sig 0,414 > 0,05 maka H1 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel perencanaan pajak secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan tabel uji statistik diatas diketahui nilai signifikan 
(Sig) variabel kebijakan dividen (X2) sebesar 0,120. Karena nilai Sig 
0,120 > 0,05 maka H2 ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa 
variabel kebijakan dividen secara parsial tidak berpengaruh signifikan 





Berdasarkan tabel uji statistik diatas diketahui nilai signifikan 
(Sig) vaariabel leverage (X3) sebesar 0,105. Karena nilai Sig 0,105 > 
0,05 maka H3 ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 
leverage secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
Berdasarkan hasil tabel uji statistik diatas diketahui nilai 
signifikan (Sig) variabel ukuran perusahaan (X4) sebesar 0,369. 
Karena nilai Sig 0,369 > 0,05 maka H4 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel ukuan perusahaan secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan hasil tabel uji statistik diatas diketahui  nilai 
signifikan (Sig) variabel profitabilitas (X5) sebesar 0,000. Karena nilai 
Sig 0,000 < 0,05 maka H5 diterima, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa variabel profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. 
c. Uji Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R²) mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen 
(Ghozali, 2018: 97). Nilai koefisien determinasi adalah antara nol 
sampai dengan satu. Nilai R² yang kecil atau mendekati nol berarti 
kemampuan variabel- variabel independen dalam menjelaskan 
variabel-variabel dependen sangat terbatas. Ghozali (2018: 98) 





variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Agar 
mendapat model persamaan regresi yang baik banyak peneliti yang 
menyarankan menggunakan Adjusted R Square. 
Tabel 4.12 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .453a .205 .148 .46989 
a. Predictors: (Constant), Ln_X5, Ln_X1, Ln_X4, Ln_X2, Ln_X3 
b. Dependent Variable: Ln_Y 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
Berdasarkan tabel diatas menunjukan hasil koefisien 
determinasi. Dapat dilihat hasil Adjusted R Square sebesar 0,148 yang 
artinya bahwa variabel independen mampu menjelaskan pengaruhnya 
sebesar 14,8% dan sisanya sebesar 85,2% dijelaskan oleh variabel-
variabel lain diluar persamaan regresi ini atau variabel yang tidak 
diteliti.   
C. Pembahasan 
Berdasarkan hasil analisis statistik dan pengujian hipotesis, maka 
ditemukan beberapa hal yang perlu diperhatikan mengenai “Pengaruh 
Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan dan 





Property yang Terdaftar di BEI Periode 2017-2020”. Sehingga diperoleh hasil 
pembahasan sebagai berikut : 
1. Pengaruh Perencanaan Pajak Terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian ini tidak ditemukan adanya pengaruh antara perencanaan 
pajak terhadap nilai perusahaan. Hasil uji hipotesis menunjukan bahwa 
variabel perencanaan pajak secara parsial tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan, sehingga H1 ditolak. Hal tersebut dapat dilihat 
dari nilai siignifikansi sebesar 0,414 yang artinya lebih besar dari tingkat 
signifikansi 0,05 dan memiliki arah koefisien regresi negatif yaitu sebesar 
-0,072 yang menunjukan pengaruh yang tidak searah dengan nilai 
perusahaan.  
Sesuai dengan arah koefisien yang negatif maka hal ini 
mengindikasikan bahwa apabila perencanaan pajak mengalami kenaikan 
maka mengakibatkan nilai perusahaan menurun, artinya jika semakin 
besar nilai PP maka tingkat penghindaran pajak perusahaan semakin 
rendah sehingga beban pajak yang ditanggung perusahaan tinggi. Dengan 
demikian jika beban pajak perusahaan tinggi maka akan mengurangi laba 
bersih sehingga akan berpengaruh pada pendapatan perusahaan, laba 
maksimal akan membuat nilai perusahaan tinggi sehingga dapat 
mensejahterakan pemilik saham (Marsaid & Pesudo, 2019).  
Selain itu berdasarkan persepektif teori agency aktifitas perencanaan 
pajak dapat berpotensi menimbulkan konflik akibat dari manajer yang 





yang tidak sesuai serta kurang transparan dalam menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan seperti menutupi aktifitas perencanaan pajak yang 
telah dilakukan kepada pemilik saham demi kepentingan pribadi akibat 
dari kurangnya pengawasan dari dewan komisaris, jika hal tersebut terjadi 
maka akan menimbulkan konflik antara pemegang saham dengan manajer 
yang pada akhirnya bisa menimbulkan tidak tercapainya tujuan utama 
perusahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Ayem & Tia, 2019) yang menyatakan bahwa perencanaan pajak tidak 
berpengaruh signifikan dan memiliki arah yang negatif terhadap nilai 
perusahaan.  
Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Astuti & 
Fitria (2019) dan Yuono & Widyawati,( 2016) yang menyatakan bahwa 
perencanaan pajak berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan, hal tersebut kemungkinan disebabkan karena adanya 
perbedaan dalam periode maupun sampel penelitian serta objek penelitian 
yang dilakukan oleh setiap penulis. 
2. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian ini tidak ditemukan adanya pengaruh antara kebijakan 
dividen terhadap nilai perusahaan. Hasil uji hipotesis menunjukan bahwa 
variabel kebijakan dividen secara parsial tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan, sehingga H2 ditolak. Hal tersebut dapat dilihat 





signifikansi 0,05 dan memiliki arah koefisien regresi positif yaitu 0,095. 
Dengan demikian hasil tersebut mengindikasikan bahwa jika tingkat 
kebijakan dividen mengalami kenaikan maka tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Hal ini senada dengan teori Modigliani-Miller dalam 
(Sartono, 2016: 282) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, hal ini dikarenakan apabila 
perusahaan akan membagikan dividen kepada pemegang saham, 
perusahaan harus mengeluarkan saham baru sebagai pengganti sejumlah 
pembayaran dividen tersebut. Dengan demikian kenaikan pendapatan dari 
pembayaran dividen akan diimbangi dengan penurunan harga saham akibat 
penjualan saham baru. Naik turunnya nilai perusahaan dapat dilihat dari 
harga sahamnya, semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka nilai 
perusahaan menjadi semakin tinggi begitupun sebaliknya semakin rendah 
harga saham maka nilai perusahaan menjadi semakin rendah (Astuti & 
Fitria, 2019). Selain itu meningkatnya nilai dividen juga tidak selalu diikuti 
dengan meningkatnya nilai perusahaan, dikarenakan nilai perusahaan 
ditentukan oleh kemampan perusahaan dalam memperoleh laba dari asset-
asset perusahaan atau kebijakan investasinya. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Mardiyati et al., 2012) dan (Martha et al., 2018) yang menyatakan bahwa, 
kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Namun berbeda dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 





kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 
perusahaan. hal tersebut kemungkinan disebabkan karena adanya 
perbedaan dalam periode maupun sampel penelitian serta objek penelitian 
yang dilakukan oleh setiap penulis. 
3. Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian ini tidak ditemukan adanya pengaruh antara leverage 
terhadap nilai perusahaan. Hasil uji hipotesis menunjukan bahwa variabel 
leverage secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan, sehingga H3 ditolak. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai 
siignifikansi sebesar 0,105 yang artinya lebih besar dari tingkat 
signifikansi 0,05 dan memiliki arah koefisien regresi positif yaitu 0,112. 
Hasil tersebut mengindikasikan bahwa jika tingkat leverage mengalami 
kenaikan maka tidak akan meningkatkan nilai prusahaan, hal ini 
dikarenakan semakin tinggi tingkat hutang maka semakin besar risiko 
yang dihadapi perusahaan dan investor akan meminta tingkat keuntungan 
yang semakin tinggi sehingga akan berpengaruh pada laba perusahaan 
(Sartono, 2016: 121). Dengan demikian jika laba perusahaan rendah maka 
nilai perusahaan akan menurun begitupun sebaliknya jika laba maksimal 
maka akan membuat nilai perusahaan tinggi sehingga dapat 
mensejahterakan pemilik saham (Marsaid & Pesudo, 2019). Selain itu juga 
jika perusahaan mempunyai tingkat resiko yang besar maka akan menjadi 





 Hasil penelitian ini senada dengan penelitian yang dilakukan 
(Prasetyorini, 2013) dan (Mindra & Erawati, 2016) yang menyatakan 
bahwa leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.  
Berbeda dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Suwardika 
& Mustanda, (2017), Rudangga & Sudiarta, (2016) dan (Sutama & Lisa, 
2018) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. hal tersebut kemungkinan disebabkan karena 
adanya perbedaan dalam periode maupun sampel penelitian serta objek 
penelitian yang dilakukan oleh setiap penulis. 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian ini tidak ditemukan adanya pengaruh antara ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Hasil uji hipotesis menunjukan 
bahwa variabel ukuran perusahaan secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan, sehingga H4 ditolak. Hal tersebut 
dapat dilihat dari nilai siignifikansi sebesar 0,369 yang artinya lebih besar 
dari tingkat signifikansi 0,05 dan memiliki arah koefisien regresi negatif 
yaitu -0,306 yang menunjukan pengaruh yang tidak searah dengan nilai 
perusahaan.  
Sesuai dengan arah koefisien yang negatif maka hal ini 
mengindikasikan bahwa apabila ukuran perusahaan yang dilihat dari total 
asset tinggi atau besar maka nilai perusahaan menurun. Artinya 
perusahaan dengan skala besar tidak mampu mempengaruhi nilai 





berpotensi menimbulkan agency problem yaitu konfilk antara manajer 
yang memiliki kepentingan berbeda dengan pemegang saham. Manajer 
lebih mementingkan kemakmuran sendiri dari pada mementingkan 
kemakmuran pemegang saham, seperti manajer menganggap bahwa laba 
yang telah diperoleh sebaiknya digunakan untuk operasional perusahaan 
dan memperbesar skala perusahaan tanpa mementingkan kemakmuran 
pemegang saham sehingga hal tersebut menimbulkan konflik yang 
berakibat tidak tercapainya tujuan utama perusahaan yaitu meningkatkan 
nilai perusahaan. Selain itu investor apabila ingin menilai sebuah 
perusahaan tidak melihat dari segi ukuran perusahaannya saja tetapi lebih 
meninjau dari aspek kinerja perusahaan seperti kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba serta nama baik perusahaan sebelum 
menanamkan modalnya. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Suwardika & Mustanda, (2017) yang menyatakan bahwa ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh signifikan dan memiliki arah  yang negatif 
terhadap nilai perusahaan. 
Namun berbeda dengan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan 
oleh Prasetia et al., (2014), Rudangga & Sudiarta, (2016) dan (Putra & 
Lestari, 2016) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. hal tersebut kemungkinan 
disebabkan karena adanya perbedaan dalam periode maupun sampel 





5. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
Penelitian ini berhasil menemukan bahwa terdapat pengaruh dan 
signifikan antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Dimana nilai 
signifikan yang dihasilkan dalam penelitian ini lebih kecil dari tingkat 
signifikansi 0,05 yaitu sebesar 0,000 dan memiliki arah koefisien regresi 
positif yaitu sebesar 0,307 yang berarti menunjukan hubungan searah 
dengan nilai perusahaan sehingga H5 diterima. Hasil pengujian ini dapat 
disimpulkan bahwa jika tingkat profitabilitas mengalami kenaikan maka 
akan mengakibatkan naiknya nilai perusahaan, dengan demikian jika nilai 
perusahaan tinggi maka akan menjadi informasi yang baik bagi investor 
untuk menanamkan modalnya. Hal tersebut sejalan dengan teori signalling 
yang menyatakan bahwa, profitabilitas yang tinggi menunjukan prospek 
perusahaan yang baik, sehingga investor akan merespon positif sinyal 
tersebut dan akan tertarik menginvestasikan dananya sehingga nilai 
perusahaan akan meningkat.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Rudangga & Sudiarta, (2016), (Putra & Lestari, 2016) 
Suwardika & Mustanda, (2017), Martha et al., (2018) dan  Astuti & Fitria, 
(2019) yang menyatakan bahwa, profitabilitas berpengaruh signifikan dan 





KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan analisis data dan hasil uji hipotesis tentang pengaruh 
perencanaan pajak, kebijakan dividen, leverage, ukuran perusahaan dan 
profitabilitas terhadap nilai prusahaan maka dapat disimpulkan sebagai  
berikut:  
1. Perencanaan Pajak tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-
2020. 
2. Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-
2020. 
3. Leverage tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 
Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 
4. Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-
2020. 
5. Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan 
Real Estate dan Property yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 
6. Perencanaan Pajak, Kebijakan Dividen, Leverage, Ukuran Perusahaan dan 





Perusahaan pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di 






B. Saran  
Berdasarkan penelitian yang dilakukan maka peneliti memberikan 
suatu saran kepada berbagai pihak yang terkait dalam penelitian ini yaitu : 
1. Bagi Perusahaan 
Bagi Perusahaan Real Estate dan Property hendaknya memperhatikan 
beberapa faktor yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan yang diuji 
pada penelitian ini. faktor yang dimaksud adalah profitabilitas, perusahaan 
yang mempertimbangkan profitabilitas akan mampu meningkatkan nilai 
perusahaan. Sedangkan perusahaan yang mampu menekan laju 
perencanaan pajak akan berdampak pada meningkatnya nilai perusahaan. 
Dan bagi perusahaan dengan skala besar sebaiknya disarankan untuk 
menambah biaya agency agar dapat mengawasi jalannya operasional 
perusahaan dengan baik. Hal ini bertujuan agar manajer tidak bertindak 
opportunisme serta memastikan manajer telah melakukan hal yang sesuai 
dengan keinginan pemilik perusahaan sehingga tujuan utama perusahaan 
yaitu meningkatkan nilai perusahaan dapat tercapai. 
2. Bagi Investor 
Bagi investor sebaiknya melakukan analisis lebih mendalam apabila akan 
melakukan investasi pada saham, sebab mengandung resiko. Oleh karena 
itu, sebelum investor menginvestasikan dananya sebaiknya mempelajari 
terlebih dahulu perusahaan mana yang investor minati untuk berinvestasi 






3. Bagi Peneliti 
Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambahkan faktor lain yang 
mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Selain itu disarankan untuk 
mengganti pengukuran nilai perusahaan menggunakan Price Earning 
Ratio atau Tobin’s Q kemudian menambahkan jumlah sampel dan tidak 
terfokus pada satu perusahaan dalam arti sebaiknya mengubah objek 
penelitian serta memperpanjang periode pengamatan. Sehingga hasil 
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Daftar Sampel Perusahaan Real Estate dan Property 
No Kode Nama Perusahaan 
1. ADHI PT. Adhi Karya Tbk. 
2. APLN PT. Agung Podomoro Land Tbk. 
3. BSDE PT. Bumi Serpong Damai Tbk. 
4. CTRA PT Ciputra Development Tbk. 
5. DUTI PT. Duta Pertiwi Tbk. 
6. JRPT PT. Jaya Real Property Tbk. 
7. MKPI PT. Metropolitan Kentjana Tbk. 
8. MTLA PT. Metropolitan Land Tbk. 
9. NRCA PT. Nusa Raya Cipta Tbk. 
10. PBSA PT. Paramita Bangun Sarana Tbk. 
11. PPRO PT. PP Property Tbk. 
12. PTPP PT. PP (Persero) Tbk. 
13.. PWON PT. Pakuwon Jati Tbk. 
14. RDTX PT. Roda Vivatex Tbk. 
15. SKRN PT. Superkrane Mitra Utama Tbk. 
16. SMRA PT. Summarecon Agung Tbk. 
17. SSIA PT. Surya Semesta Internusa Tbk. 
18. TOTL PT. Total Bangun Persada Tbk. 
19. WEGE PT. Wijaya Karya Bangunan Gedung Tbk. 
20. WIKA PT. Wijaya Karya Tbk. 
21. WSKT PT. Waskita Karya Tbk. 









Data Hasil Perhitungan Semua Variabel Tahun 2017 
No Kode Perusahaan Tahun 
PP DPR DER SIZE ROA PBV 
(X1) (X2) (X3) (X4) (X5) (Y) 
1 ADHI 2017 2,10 18,2 3,83 30,97 1,82 1,14 
2 APLN 2017 2,40 16,79 1,50 24,08 6,53 0,40 
3 BSDE 2017 1,25 3,74 0,57 31,45 11,24 1,12 
4 CTRA 2017 1,34 9,42 1,05 17,27 3,19 1,47 
5 DUTI 2017 1,57 14,98 0,26 29,98 6,13 1,20 
6 JRPT 2017 2,44 28,93 0,58 22,97 11,79 2,23 
7 MKPI 2017 1,76 29,31 0,50 29,55 17,48 8,07 
8 MTLA 2017 9,16 7,36 0,60 22,29 11,43 1,16 
9 NRCA 2017 3,68 47,74 0,95 28,48 6,55 0,80 
10 PBSA 2017 1,42 31,06 0,36 27,45 11,47 4,48 
11 PPRO 2017 1,11 15,90 1,51 30,16 3,65 2,33 
12 PTPP 2017 3,76 17,81 1,93 31,36 4,13 1,15 
13 PWON 2017 4,76 11,39 0,82 23,87 8,66 2,58 
14 RDTX 2017 6,20 9,79 0,10 28,45 10,82 0,81 
15 SKRN 2017 8,03 32,05 2,15 27,84 7,60 1,62 
16 SMRA 2017 6,40 13,54 1,60 23,79 2,45 1,65 
17 SSIA 2017 3,39 6,37 0,97 29,81 14,02 0,53 
18 TOTL 2017 5,61 66,35 2,21 21,89 7,13 2,32 
19 WEGE 2017 7,09 14,52 1,67 29,16 6,42 1,51 
20 WIKA 2017 2,63 25,41 2,12 24,54 2,97 0,95 











Data Hasil Perhitungan Semua Variabel Tahun 2018 
No Kode Perusahaan Tahun 
PP DPR DER SIZE ROA PBV 
(X1) (X2) (X3) (X4) (X5) (Y) 
1 ADHI 2018 2,33 15,98 3,80 31,03 2,14 0,92 
2 APLN 2018 8,66 143,31 1,42 24,11 0,65 0,25 
3 BSDE 2018 3,87 3,98 0,72 31,58 3,26 0,81 
4 CTRA 2018 6,62 15,11 1,06 17,35 3,79 1,17 
5 DUTI 2018 2,71 5,62 0,34 20,16 8,91 0,89 
6 JRPT 2018 2,38 34,05 0,57 23,07 9,95 1,61 
7 MKPI 2018 1,40 34,35 0,34 29,57 14,53 4,28 
8 MTLA 2018 7,98 14,26 0,51 22,37 9,76 1,05 
9 NRCA 2018 2,85 82,79 0,86 28,44 5,23 0,81 
10 PBSA 2018 2,55 283,92 0,22 27,22 6,36 1,92 
11 PPRO 2018 1,20 17,90 1,83 30,43 3,01 1,32 
12 PTPP 2018 1,58 17,91 2,22 31,59 3,73 0,73 
13 PWON 2018 6,85 11,71 0,63 23,94 11,29 2,06 
14 RDTX 2018 6,70 5,52 0,09 28,55 10,58 0,66 
15 SKRN 2018 2,67 22,04 1,47 28,09 3,99 1,62 
16 SMRA 2018 1,90 10,44 1,58 23,87 2,96 1,34 
17 SSIA 2018 3,75 141,74 0,68 29,63 1,21 0,55 
18 TOTL 2018 4,96 83,40 2,07 21,89 6,33 1,86 
19 WEGE 2018 1,06 12,72 1,76 29,40 7,55 1,18 
20 WIKA 2018 3,06 14,62 2,44 24,80 3,50 0,96 










Data Hasil Perhitungan Semua Variabel Tahun 2019 
No Kode Perusahaan Tahun 
PP DPR DER SIZE ROA PBV 
(X1) (X2) (X3) (X4) (X5) (Y) 
1 ADHI 2019 2,25 19,37 4,34 31,32 1,82 0,61 
2 APLN 2019 9,10 144,9 1,30 24,10 0,41 0,26 
3 BSDE 2019 7,60 3,51 0,62 31,62 5,73 0,73 
4 CTRA 2019 12,44 16,30 1,03 17,40 3,54 1,09 
5 DUTI 2019 2,47 8,36 0,30 30,25 9,35 0,90 
6 JRPT 2019 2,43 31,96 0,50 23,13 9,28 1,11 
7 MKPI 2019 7,91 56,92 0,32 29,61 8,44 2,80 
8 MTLA 2019 7,18 14,75 0,58 15,62 7,98 1,15 
9 NRCA 2019 2,51 72,42 1,02 28,53 4,10 0,79 
10 PBSA 2019 4,84 146,75 0,34 27,30 1,84 1,95 
11 PPRO 2019 6,13 34,28 2,98 30,52 1,37 0,93 
12 PTPP 2019 3,29 35,97 2,73 31,66 1,87 0,65 
13 PWON 2019 7,85 13,81 0,44 23,98 12,41 1,52 
14 RDTX 2019 5,82 10,39 0,10 28,65 8,32 0,60 
15 SKRN 2019 3,58 27,28 1,26 28,14 8,21 1,12 
16 SMRA 2019 7,40 11,76 1,60 23,91 2,50 1,53 
17 SSIA 2019 1,31 42,48 0,81 29,72 1,70 0,68 
18 TOTL 2019 4,10 77,71 1,75 21,81 5,92 1,38 
19 WEGE 2019 1,09 29,20 1,52 29,45 7,36 1,19 
20 WIKA 2019 5,29 19,57 2,23 24,85 4,22 0,93 










Data Hasil Perhitungan Semua Variabel Tahun 2020 
No Kode Perusahaan Tahun 
PP DPR DER SIZE ROA PBV 
(X1) (X2) (X3) (X4) (X5) (Y) 
1 ADHI 2020 3,32 280,05 5,83 31,30 0,06 0,98 
2 APLN 2020 1,14 139,53 1,70 24,13 0,59 0,38 
3 BSDE 2020 1,10 38,35 0,76 31,73 0,79 0,80 
4 CTRA 2020 13,27 12,78 1,25 17,48 3,49 1,05 
5 DUTI 2020 1,58 106,2 0,33 30,25 4,64 1,06 
6 JRPT 2020 2,13 38,40 0,45 23,16 8,82 1,05 
7 MKPI 2020 6,01 64,90 0,36 29,66 3,03 4,73 
8 MTLA 2020 3,68 16,84 0,45 15,59 4,82 0,81 
9 NRCA 2020 2,94 109,62 0,93 28,43 2,50 0,81 
10 PBSA 2020 3,18 114,71 0,31 27,27 6,14 1,66 
11 PPRO 2020 2,58 32,21 3,09 30,55 0,57 1,27 
12 PTPP 2020 1,51 92,90 2,82 31,61 0,50 0,82 
13 PWON 2020 2,64 12,56 0,50 23,99 4,22 1,40 
14 RDTX 2020 5,90 10,24 0,08 28,71 7,94 0,51 
15 SKRN 2020 2,70 9,20 1,75 28,07 0,63 1,93 
16 SMRA 2020 8,35 0,76 1,74 23,93 0,98 1,28 
17 SSIA 2020 2,01 56,22 0,80 29,66 1,01 0,64 
18 TOTL 2020 0,22 31,40 1,54 21,78 3,75 1,10 
19 WEGE 2020 2,96 72,24 1,77 29,43 2,57 1,12 
20 WIKA 2020 6,51 170,18 3,08 24,94 0,47 1,07 










Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
PBV 84 .25 8.07 1.3562 1.09461 
PP 84 .22 13.27 4.1427 2.72510 
DPR 84 .49 283.92 44.6170 55.06979 
DER 84 .08 5.83 1.4330 1.19351 
SIZE 84 15.59 32.45 26.8461 4.31604 
ROA 84 .06 17.48 5.4277 3.89003 
Valid N 
(listwise) 
84     





















Uji Asumsi Klasik 
A. Uji Normalitas 









Most Extreme Differences Absolute .080 
Positive .080 
Negative -.070 
Test Statistic .080 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
 





1 Ln_X1 .890 1.124 
Ln_X2 .815 1.228 
Ln_X3 .714 1.401 
Ln_X4 .881 1.135 
Ln_X5 .594 1.683 
a. Dependent Variable: Ln_Y 






C. Uji Heteroskedastisitas 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .232 .736  .315 .754 
Ln_X1 -.041 .054 -.094 -.763 .448 
Ln_X2 .022 .037 .076 .585 .560 
Ln_X3 -.057 .042 -.186 -1.349 .182 
Ln_X4 .042 .209 .025 .202 .841 
Ln_X5 -.032 .048 -.101 -.666 .507 
a. Dependent Variable: AbsUt 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
D. Uji Autokorelasi 
Hasil Uji Durbin Watson 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 .453a .205 .148 .46989 2.284 
a. Predictors: (Constant), Ln_X5, Ln_X1, Ln_X4, Ln_X2, Ln_X3 
b. Dependent Variable: Ln_Y 












Test Valuea -.03595 
Cases < Test Value 38 
Cases >= Test Value 38 
Total Cases 76 
Number of Runs 41 
Z .462 
Asymp. Sig. (2-tailed) .644 
a. Median 

































Ln_X1 -.072 .088 -.093 -.821 .414 
Ln_X2 .095 .060 .186 1.573 .120 
Ln_X3 .112 .068 .207 1.643 .105 
Ln_X4 -.306 .339 -.103 -.904 .369 
Ln_X5 .307 .078 .548 3.966 .000 
a. Dependent Variable: Ln_Y 

























Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 3.984 5 .797 3.609 .006b 
Residual 




   
a. Dependent Variable: Ln_Y 
b. Predictors: (Constant), Ln_X5, Ln_X1, Ln_X4, Ln_X2, Ln_X3 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .460 1.193  .386 .701 
Ln_X1 -.072 .088 -.093 -.821 .414 
Ln_X2 .095 .060 .186 1.573 .120 
Ln_X3 .112 .068 .207 1.643 .105 
Ln_X4 -.306 .339 -.103 -.904 .369 
Ln_X5 .307 .078 .548 3.966 .000 
a. Dependent Variable: Ln_Y 







C. Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .453a .205 .148 .46989 
Sumber: Hasil olah data SPSS versi 22 (2021) 
 
